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experiéncia de mais de trés décadas de arbitragens envol-
Avendo investidores e Estados (ISDS) tem levado tanto paises

desenvolvidos quanto em desenvolvimento a repensar seus
acordos de investimento. Esses paises buscam restringir ou mesmo
eliminar a possibilidade de que tribunais arbitrais, provocados
por investidores, possam questionar perante arbitros privados a
implementacéo de politicas publicas em areas como saude, meio
ambiente e transicdo energética. Em reforco a essa tendéncia re-
gulatéria, desde 2018, a UNCITRAL (United Nations Commission on
International Trade Law) passou a sediar negocia¢des, em ambito
multilateral, sobre reformas no funcionamento dos tribunais ISDS.
O Brasil distingue-se da imensa maioria dos demais paises por nunca
ter ratificado acordo internacional que reconheca a jurisdi¢dao de
tribunais ISDS. Ao contrario, como fruto do amadurecimento de
uma posicao que se mantém coerente desde pelo menos os anos
1960, o Brasil tem promovido modelo préprio de acordo de inves-
timento, o ACFI (Acordo sobre Cooperacao e Facilitacdo de Inves-
timentos), que adota abordagem colaborativa, bastante distinta
daquela adotada em acordos tradicionais de investimentos — entre
outros motivos porque o ACFI reconhece apenas a jurisdicdo de
arbitragem entre estados.
O presente trabalho discute por que o Brasil deve procurar ter
influéncia sobre as negociacdes na UNCITRAL. Longe do paradoxo
que possa parecer, as tratativas na UNCITRAL oferecem oportu-
nidade para a promocao e salvaguarda de interesses proativos e
defensivos do Brasil na drea de acordos de investimentos, tal como
plasmados no ACFI.
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Introducao

O presente livro oferece subsidios para apoiar a atuagdo do Brasil
nas discussées em curso na Comissio das Na¢des Unidas sobre Direito
do Comércio Internacional (doravante “UNCITRAL”, a partir de United
Nations Commission on International Trade Law) voltadas a elaborar
propostas de reforma dos mecanismos de solucido de controvérsias
investidor-Estado (doravante “ISDS” ou “mecanismos ISDS”, a partir
de investment-state dispute settlement).

Os mecanismos ISDS outorgam a investidores estrangeiros ele-
giveis a capacidade de iniciar arbitragem internacional contra o Estado
anfitrido do investimento®. Tal prerrogativa conferida ao investidor
estd, em geral, prevista em acordos sobre protecio de investimentos,
negociados por Estados, comumente denominados tratados bilaterais
de investimentos (doravante “BITs”, a partir de bilateral investment
treaties)?. Em menor medida, mecanismos ISDS também estio previstos
em outras espécies de acordos, como tratados de livre comércio®. Embora
existam diferencas entre as reda¢es dos 2.257 BITs em vigor®, em regra
todos estipulam amplas garantias de prote¢do a investimentos, cujo
cumprimento os investidores estrangeiros podem exigir dos Estados
por meio dos mecanismos ISDS.

1 A expressio “Estado anfitrido” é a tradugdo do termo host state, comumente empregado para descrever o Estado no
qual um investimento estrangeiro é realizado.

2 Adotamos a defini¢io de DOLZER e SCHREUER (2012, p. 3) para os BITs, a saber, os acordos que incorporem “(i)
definitions of ‘investment’, ‘investor’ and other relevant terms, (ii) substantive standards of protection of investments
and investors, as well as (iii) provisions on dispute settlement, particularly investor-state dispute settlement”.

3 Para os fins desta obra, os BITs e acordos de outra natureza que disciplinem a prote¢4o de investimentos estrangeiros,
assim como o modelo de acordo utilizado pelo Brasil (que deles é distinto por razdes explicadas adiante), sio
denominados genericamente de “acordos de investimento”.

4 UNITED NATIONS CONFERENCE ON TRADE AND DEVELOPMENT (doravante “UNCTAD”). International investment
agreements navigator. Recurso de busca disponivel na Internet. Cf. bibliografia (item 1.4) para dados de acesso.
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A experiéncia de mais de trés décadas de arbitragens movidas por
investidores contra Estados revela, entre outros, (i) uma jurisprudéncia
que restringe a capacidade regulatéria dos Estados de maneira
significativa; (ii) a imposi¢do de indeniza¢bes a Estados em somas
ndo apenas elevadissimas, mas também discutiveis; e (iii) conflitos de
interesse entre arbitros e firmas de advocacia envolvidos nas arbitragens,
que jogam duvida sobre a neutralidade dos julgamentos feitos sob
mecanismos ISDS. Essas preocupagdes estido na origem de diversas
mudancas recentemente feitas em acordos de investimento — tanto por
paises desenvolvidos quanto em desenvolvimento — voltadas a limitar
o acesso de investidores a mecanismos ISDS e a restringir a margem
de interpretacio dos acordos de investimento por parte de tribunais
arbitrais. Desde 2017, a UNCITRAL somou-se a esse esforco ao adotar
mandato para discutir propostas de mudancas que respondessem as
preocupa¢des manifestadas com relagido aos mecanismos ISDS.

O Brasil nunca ratificou BIT e tampouco reconhece a jurisdi¢cio
de mecanismos ISDS, situacio Unica entre as principais economias
globais. Desde 2015, o Brasil passou a negociar com base em modelo
de acordo de investimento concebido pelo governo brasileiro, chamado
Acordo de Cooperacio e Facilitacio de Investimentos (ACFI), o qual
deliberadamente busca evitar os compromissos de protecio a investidores
nos moldes contidos em BITs, dentre os quais aqueles que estipulam
mecanismos ISDS. Ao contrério, na hipdtese de controvérsia, os ACFIs
preveem arbitragem no formato Estado-Estado, isto é, apenas entre os
Estados signatérios do acordo®. Em outro contraste com relagio aos BITs,
cujos dispositivos estdo fortemente voltados a prescrever obrigagdes
aos Estados em favor do investidor estrangeiro, os ACFIs privilegiam
dispositivos orientados a prevencio de disputas.

Contudo, como argumentado anteriormente, a despeito das
diferencas entre o ACFI e os BITs, e apesar de a UNCITRAL ter sido

5 Também denominada, ao longo da obra, de arbitragem Estado-Estado.
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chamada a propor reformas aos mecanismos ISDS (os quais nio
sdo previstos pelo ACFI), as discussdes naquele foro representam
oportunidade relevante para a agdo diplomadtica brasileira.

Em primeiro lugar, embora o Brasil ndo tenha reconhecido a
jurisdi¢io de mecanismos ISDS, certas preocupacdes associadas a tais
mecanismos sdo inerentes a arbitragem de investimento per se, mesmo
aquela no formato Estado-Estado. Uma vez que, com o ACFI, o Brasil
reconheceu a possibilidade de se sujeitar a arbitragem, o pais necessita
ter posicdo a respeito dessas preocupagdes, das quais ocupa posi¢io
central o ativismo dos tribunais arbitrais de investimento, que pode
certamente se manifestar em arbitragem envolvendo apenas Estados.
Tribunais arbitrais ativistas sdo aqueles que, por meio de interpretagdes
expansivas de acordos de investimento, desconsideram a vontade
dos Estados signatarios de um acordo de investimento ao atribuir ao
investidor beneficio nio previsto pelos negociadores — uma preocupagio
especialmente central ao Brasil, que optou por ndo aderir 4 espécie de
compromissos contidos em BITs. Op¢des de reforma em discussio na
UNCITRAL podem contribuir para reforcar a opcio feita pelo Brasil.

Em segundo lugar, o mandato que rege o trabalho da UNCITRAL é
flexivel a ponto de abranger discussées sobre arbitragens de investimento
em geral, inclusive aquelas que envolvem apenas Estados. Além disso, tal
flexibilidade abre espago para difundir a escolha brasileira de favorecer
a prevencio de disputas em matéria de investimentos. Ainda que a
discussdo na UNCITRAL tenha sido originalmente motivada pelas
preocupag¢des com mecanismos ISDS, o mandato finalmente acordado
é bem mais amplo. As propostas atualmente em debate na UNCITRAL
refletem tal latitude ao incluir propostas que podem ser de interesse
do Brasil, como a elaborag¢io de c6digo de conduta para os arbitros que
atuam em tribunais arbitrais e a criagdo de corte multilateral permanente
de investimentos.

O propésito deste livro é discutir se, e em que medida, a agenda
da UNCITRAL sobre a reforma dos mecanismos ISDS oferece ao Brasil
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plataforma para defender seus interesses em matéria de acordos de
investimento, os quais sdo pautados pelo ACFI. Dadas a flexibilidade do
mandato da UNCITRAL e as peculiaridades do ACFI, este livro oferece
contribui¢cdes para que o Brasil persiga duas vertentes de interesse
naquela Organizacio: (i) o interesse proativo de divulgar a op¢do feita pelo
Brasil com o ACFI, em particular a prevencido de disputas e a arbitragem
exclusivamente no formato Estado-Estado; e (ii) o interesse defensivo de
ampliar as salvaguardas do ACFI contra o ativismo de tribunais arbitrais,
que podem comprometer a capacidade regulatdria do Estado brasileiro.

A participagéo ativa do Brasil nas discussées da UNCITRAL con-
verge com a ampliacio do perfil do pais no universo de acordos de inves-
timento. Em janeiro de 2020, Brasil e india assinaram o ACFI®, evento
de relevincia nio apenas por envolver duas das maiores economias do
mundo, mas também por reforcar a difusdo do modelo brasileiro para
acordos de investimento. O tratado com a India foi 0 décimo sexto ACFI
assinado pelo Brasil desde 2015, quando o pais iniciou a utilizagio desse
modelo com acordos firmados com Mocambique e Angola.

A crescente atuacio brasileira como signatirio de acordos de
investimento nio contradiz a cautela que o Brasil sempre manifestou
com relagdo ao risco de ver o exercicio de sua soberania cerceado por
decisées de tribunais arbitrais acionados por investidores.

Essa percepcéo de cautela é hoje disseminada tanto entre paises em
desenvolvimento — como a India — quanto entre desenvolvidos. No que
se pode considerar uma interessante evolugio da politica para acordos de
investimento, paises desenvolvidos que tradicionalmente impulsionaram
a assinatura de BITs por parte de paises em desenvolvimento — como
a Alemanha - atualmente expressam ceticismo quanto a conveniéncia
de dispositivos que caracterizam os BITs, a exemplo dos mecanismos
ISDS (DONNAN & WAGSTYL, 2014). Por sua vez, paises que ainda veem
mérito nesses mecanismos tém gradativamente restringido os casos

6 Acordo de Cooperacio e Facilitacio de Investimentos entre a Reptblica Federativa do Brasil e a Reptblica da India
(doravante “ACFI Brasil-india”), assinado em 25/01/2020, ainda nio em vigor.
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que permitem a investidores acionar tribunais arbitrais. No 4mbito do
United States-Mexico-Canada Agreement (USMCA)’, que atualizou
os compromissos inscritos no North American Free Trade Agreement
(NAFTA), o Canad4 optou por nio aderir ao mecanismo ISDS, enquanto
as arbitragens movidas por investidores norte-americanos e mexicanos
contra o México ou os EUA, respectivamente, estdo sujeitas a diversas
limitacées (VILARREAL, 2021, p. 20).

Tal mudanca de atitude estad associada a avaliacido de que,
com a experiéncia de 1.104 arbitragens acionadas por investidores
(de conhecimento publico) desde 1987, envolvendo 124 paises®,
os mecanismos ISDS tendem a favorecer desproporcionalmente os
interesses dos investidores, em detrimento do interesse publico.
E certo que nem sempre os investidores saem vencedores nas arbitragens
que provocam: dos 740 casos concluidos até 31/12/2020, 212 (28,6%)
foram decididos em favor dos investidores, enquanto 274 (37%), em
favor do Estado demandado®. Apesar disso, o risco de desagradar um
investidor, e consequentemente enfrentar arbitragem internacional,
serve como inibidor do exercicio da capacidade regulatéria do Estado
— efeito chamado regulatory chill. Exemplos de decisées de autoridades
publicas contestadas em arbitragens ISDS incluem medidas de combate
ao tabagismo, a eliminac¢do do uso de energia nuclear em face dos riscos
testemunhados apds o acidente de Fukushima (em agido movida por
estatal sueca contra a Alemanha)' e a aplicagdo corriqueira dalegislacio
nacional sobre faléncias por parte do Poder Judiciario™.

7 Agreement between the United States of America, the United Mexican States, and Canada, chapter 14 (“Investment”).
Em vigor desde 01/07/2020.

8 UNCTAD. Investor-State Dispute Settlement Cases: Facts and Figures 2020. IIA Issues Notes, n. 4 (setembro de
2021), dados até 31/12/2020.

9 UNCTAD. Investment Dispute Settlement Navigator (dados até 31/12/2020). Recurso de busca disponivel na Internet.
Cf. bibliografia deste livro (item 1.4) para dados de acesso.

10  Philip Morris Brands Sarl, Philip Morris Products S.A. and Abal Hermanos S.A. v. Oriental Republic of Uruguay,
ICSID, caso ARB/10/7, laudo de mérito de 08/07/2016.

11 Vattenfall AB and others v. Federal Republic of Germany, ICSID, caso ARB/12/12.
12 Dan Cake S.A. v. Hungary, ICSID, caso ARB/12/9, decisio sobre jurisdi¢io e responsabilidade de 24/08/2015.
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A preocupagio suscitada pelos mecanismos ISDS manifesta-se de
forma concreta sobretudo por meio de decisées arbitrais que ampliam
0s compromissos inscritos em acordos de investimento, de maneira a
conceder aos investidores beneficios nio previstos pelos negociadores.
Nao raro, tribunais reconhecem tais direitos aos investidores a despeito
de expressas manifesta¢cbes em contrario dos Estados que negociaram
um acordo (inclusive o Estado de nacionalidade do investidor). As
consequéncias concretas das decisdes arbitrais podem nio ser modestas: a
titulo de exemplo, em 2014 a Rissia foi condenada a indenizar acionistas
da empresa anteriormente denominada Yukos em cerca de US$ 40
bilhdes. Os honorarios de cada um dos trés arbitros da disputa oscilaram
entre € 1,5 milhdo e € 2 milhées™. Tais preocupacdes sio agravadas
pelos diversos conflitos de interesse propiciados pela forma como os
mecanismos ISDS normalmente estdo estruturados: os tribunais arbitrais
acionados por investidores, de natureza ad hoc, sdo integrados por
individuos que pertencem a grupo relativamente reduzido de arbitros,
alguns dos quais tendem a usar a posicdo de arbitro para defender
seja o interesse do investidor, seja do Estado. De forma igualmente
preocupante, ocasionalmente o drbitro de um caso é simultaneamente
o advogado em outro caso.

O ACFI confere ao Brasil posi¢do razoavelmente confortavel contra
a maior parte das preocupagdes suscitadas pela arbitragem de investi-
mentos. A situacido da maioria dos demais paises, contudo, é diferente.
Disso decorre o impulso que justifica 0 movimento pela reforma dos
mecanismos ISDS, do qual o trabalho da UNCITRAL faz parte.

Apesar das salvaguardas incorporadas ao ACFI, o presente trabalho
argumenta que o Brasil deve estar atento a algumas das preocupagdes
levantadas pela arbitragem de investimentos, razio pela qual as dis-
cussdes em curso na UNCITRAL podem atender ao interesse brasileiro.
Por esses motivos, este livro apresenta contribui¢io original para a agdo

13 Hulley Enterprises Limited (Cyprus) v. The Russian Federation, Corte Permanente de Arbitragem, caso AA 226,
laudo final de 18/07/2014, paragrafos 1859 et seq.
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diplomaética brasileira, ao mesmo tempo em que se vale dos subsidios
oferecidos por teses anteriores do Curso de Altos Estudos (CAE) do
Instituto Rio Branco que abordaram o mesmo assunto.

A tese da entio conselheira Katia Godinho Gilaberte (1995)
descreve o contexto politico-diplomatico internacional daquela época e
relata as discussdes realizadas no governo brasileiro, na primeira metade
da década de 1990, com o objetivo de elaborar parametros aceitaveis ao
pais na negociagdo de BITs".

A tese do entio conselheiro Flavio Marega (2005), apresentada dez
anos depois, reflete sobre as op¢des de politica brasileira para acordos de
investimento diante das dificuldades impostas, pelo Congresso Nacional,
para a aprovagio dos acordos que haviam sido assinados pelo pais com 14
paises, cuja negociacao havia sido descrita na tese de Gilaberte (1995).

Ja a tese do entdo conselheiro Sérgio Barreiros de Santana Azevedo
(2007) retrata um quadro global em transformagdo nessa matéria.
Naquele momento, ampliavam-se as dividas sobre os beneficios dos
acordos de investimento: paises em desenvolvimento, como a Argentina
no contexto pds-crise financeira de 2001-2002, eram inundados com
arbitragens movidas por investidores estrangeiros, amparadas nas
clausulas ISDS contidas nos diversos acordos de investimento assinados
pelo pais vizinho. Ao mesmo tempo, os paises do NAFTA defrontavam-
-se com os primeiros exemplos de tribunais arbitrais ativistas, cujas
decisdes ampliavam o contetido negociado no NAFTA por meio de
interpretacdes que favoreciam os direitos de investidores e limitavam
o poder regulatério dos Estados signatarios. A tese de Azevedo (2007)
valia-se de desenvolvimentos como esses para propor cautela ao Brasil
nas discussdes sobre a eventual negociacio de acordos de investimento.

Este livro é escrito em contexto diverso. Atualmente, ha consenso
sobre os abusos praticados por tribunais arbitrais de investimento.
Além disso, o movimento pela reforma dos acordos de investimento

14 Também chamados de APPIs, a partir de “acordos para a promogio e protecio de investimentos” (GILABERTE,
1995).
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hoje conta com importante impulso da parte de paises desenvolvidos.
Finalmente, o Brasil agora possui modelo de acordo préprio, que acomoda
as principais preocupagdes do pais com os BITs.

O trabalho estd organizado em quatro capitulos, apds a presente
introducio. O capitulo 1 descreve as principais preocupagdes suscitadas
com a estrutura e o funcionamento dos mecanismos ISDS, com destaque
para o risco de interpreta¢des expansivas de acordos de investimentos
por parte de tribunais arbitrais. O capitulo 2 apresenta a trajetéria do
Brasil na 4rea de acordos de investimento, a fim de destacar a tradi¢do
do pais de consistentemente rejeitar compromissos amplos e indefinidos
de protecido ao investidor, de que sdo exemplos os mecanismos ISDS.
O capitulo 3 examina os trabalhos em curso na UNCITRAL com o propé-
sito de apresentar as op¢des de reforma que podem vir a se converter em
propostas concretas. O capitulo 4, que contém a contribui¢do do trabalho
para a politica externa brasileira, emprega os elementos detalhados ao
longo dos capitulos precedentes para oferecer pardmetros sob os quais
as propostas em discussdo na UNCITRAL podem beneficiar os interesses
proativo e defensivo brasileiros, como descritos anteriormente.

Tendo em vista que o objeto deste livro é, conforme explicado,
contribuir para a atua¢io do Brasil nas discussées da UNCITRAL sobre
reforma dos mecanismos ISDS, seu foco nio sdo os mecanismos ISDS,
tampouco o ACFI em si. Entretanto, para entender o objeto do trabalho,
é preciso ter presente o que motiva a reforma dos mecanismos ISDS e
também conhecer a posi¢do ocupada pelo Brasil no universo dos acordos
de investimento. Os mecanismos ISDS e a abordagem brasileira para
acordos de investimento s3o examinados apenas na extensio necessaria
para compreender o tema do trabalho.
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Capitulo 1

A evolucao dos mecanismos ISDS: da
disseminacao global as criticas de falta de
legitimidade

A fim de fornecer o contexto mais amplo em que se situam as
discussées sobre a reforma dos mecanismos ISDS, o presente capitulo
oferece elementos para responder as seguintes questdes: o que sdo
mecanismos ISDS? Como evoluiram? Quais preocupacdes motivam
as propostas de reforma desses mecanismos? Como sera discutido
no capitulo 2, o contexto de preocupacdes sobre os mecanismos ISDS
também interessa ao Brasil, em certa medida.

Inicialmente, a parte 1 descreve a origem dos mecanismos ISDS,
uma forma de solucio de controvérsias internacionais por meio de
arbitragem cujo surgimento e consolida¢io sio frutos de eventos
acidentais. A parte 2 examina os principais elementos que caracterizam
a estrutura e o funcionamento dos mecanismos ISDS, em particular: a
prerrogativa atribuida ao investidor estrangeiro de iniciar procedimento
arbitral contra um Estado, a natureza ad hoc dos tribunais arbitrais e a
auséncia de instancias de revisdo das decisées arbitrais. A combinacio
desses elementos estd na origem das preocupa¢des que movem as
propostas de reforma dos mecanismos ISDS. Como discutido na parte
3, dentre as preocupacdes crescentemente suscitadas por Estados (além
de académicos e a sociedade civil), mecanismos ISDS s3o vistos como
propicios a conflitos de interesses. Além disso, prevalece a visio de
que tribunais arbitrais frequentemente desconsideram a intenc¢io dos
Estados e tendem a favorecer interpreta¢des de acordos de investimento
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que ampliam a protecdo aos investidores, em detrimento do espaco
regulatério (policy space) para a formulacdo de politicas publicas.

As propostas de reforma dos mecanismos ISDS discutidas na
UNCITRAL buscam responder a essas e outras preocupagdes’®.

As preocupagdes com os mecanismos ISDS também ajudam a
compreender a visdo adotada pelo Brasil com relagido aos acordos de
investimento. O capitulo 2 mostrard que o ACFI, o modelo de acordo
concebido pelo Brasil, possui diversos dispositivos que o distinguem
dos acordos firmados pelos demais paises, os BITs. Uma das principais
diferencas entre os ACFIs e os BITs estd no fato de que o Brasil nio
adota arbitragem no formato investidor-Estado, mas Estado-Estado.

Contudo, algumas das preocupag¢bes descritas sio intrinsecas
a arbitragem de investimentos, seja ISDS, seja entre Estados. Desse
modo, o Brasil também possui interesse em influenciar as discussées
sobre pelo menos algumas das preocupag¢ées abordadas neste capitulo.
Por essa razdo, a discussio sobre a reforma dos mecanismos ISDS na
UNCITRAL é uma oportunidade de salvaguardar ainda mais o modelo
refletido no ACFI, como sera discutido no capitulo 4.

1.1. As origens dos mecanismos ISDS

O traco mais evidente dos mecanismos de solu¢io de controvérsias
investidor-Estado é a autoriza¢io para que um particular, seja individuo
ou pessoa juridica, inicie procedimento de arbitragem internacional
contra Estado estrangeiro, sem a necessidade de que o Estado de
nacionalidade do investidor esteja envolvido nesse procedimento.
Nesse aspecto, os mecanismos ISDS destoam do formato tradicional
de encaminhamento de controvérsias internacionais, que operam sob
a chamada protecdo diplomatica'®, quando a queixa de um particular é

15 O presente capitulo enfatiza apenas aquelas preocupagées de interesse mais imediato para o Brasil. Desse modo,
nio sdo tratadas em maiores detalhes aquelas mais associadas a pratica dos Estados usuérios dos mecanismos ISDS,
como os temas de custo e duragio das arbitragens de investimentos.

16  Segundo a defini¢do sugerida pela Comissio de Direito Internacional da ONU, “diplomatic protection consists of
the invocation by a State, through diplomatic action or other means of peaceful settlement, of the responsibility
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levada ao plano internacional por meio do seu Estado de nacionalidade,
e ndo diretamente pelo individuo ofendido.

A maior parte dos mecanismos ISDS esta presente em BITs, nos
quais Estados se comprometem a oferecer determinado nivel de prote¢io
aos investimentos de nacionais da outra parte. Esses compromissos
podem variar conforme o BIT, mas grande parte inclui obriga¢ées como
a de (i) proporcionar tratamento “justo e equitativo” ao investidor
estrangeiro e a seu investimento; de (ii) ndo expropriar — direta ou
indiretamente — os investimentos estrangeiros sem indeniza¢io; e de
(iii) garantir ao investidor nacional da outra parte tratamento nio menos
favorecido do que aquele concedido a investidores de terceiros paises,
a chamada “cldusula de na¢io mais favorecida”.

A fim de garantir o cumprimento desses compromissos substan-
tivos, a maior parte dos BITs confere a investidores, nacionais de uma
parte, a prerrogativa de iniciar procedimento arbitral contra o outro
Estado parte, sob a alegacdo de que este violou obriga¢des assumidas
sob o acordo. Isso é feito pelos mecanismos ISDS, que disciplinam o
processo de arbitragem provocada por investidor contra um Estado.

Os BITs assim estruturados criam relagdo pouco usual do ponto
de vista do direito internacional publico, a saber: dois Estados negociam
um acordo que ira gerar direitos e expectativas que podem ser acionados
diretamente por particular que é nacional de um dos Estados partes. Essa
dindmica insélita’” encontra-se na raiz de muitas das preocupacdes que
atualmente motivam as propostas de reforma dos mecanismos ISDS.

A fim de melhor avaliar o contexto politico sob o qual se desenrolam
atualmente as discussdes sobre a reforma dos mecanismos ISDS, esta

of another State for an injury caused by an internationally wrongful act of that State to a natural or legal person
that is a national of the former State with a view to the implementation of such responsibility” (Draft Articles on
Diplomatic Protection with commentaries 2006, Article 1. In: Yearbook of the International Law Commission 2006,
volume II, parte II. Documento A/CN.4/SER.A/2006/Add.1 (part 2), p. 25).

17  Anatureza juridica do direito internacional dos investimentos — em particular o desafio de conciliar os elementos
de direito publico e privado presentes nessas regras — é tema que suscita debates inconclusos entre juristas. Para
uma sintese desses debates, cf. BRAY, Heather L. Understanding change: Evolution from international claims
commissions to investment treaty arbitration. In: SCHILL, Stephan W. et al (ed.). International Investment Law and
History. Cheltenham: Edward Elgar, 2018.
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parte do capitulo explora a origem mais recente desses mecanismos,

assim como sua evolug¢io até o presente.
1.1.1. A evolugéo em paralelo de BITs e dos mecanismos ISDS

Em certa medida, a prote¢io de investimentos estrangeiros esteve
presente desde a origem do direito internacional, quando este tltimo
se expandiu da Europa para o resto do mundo (MILES, 2013, p. 2).
Embora nio seja o objeto deste capitulo, cabe pelo menos recordar que,
ao longo da evolugio do direito internacional, Estados protegeram os
investimentos de seus nacionais por diferentes meios que oscilaram do
uso aberto da for¢ca armada (a “diplomacia das canhoneiras”) ao endosso,
por meio da prote¢do diplomadtica, de queixas de investidores perante
procedimentos arbitrais Estado-Estado. Solu¢io adicional adotada em
certas ocasibes, que se pode considerar precursor dos mecanismos ISDS,
foram as comissoes de reivindica¢ées binacionais (ou claims commissions),
pelas quais Estados reconheceram a jurisdi¢io de tribunal arbitral para
decidir sobre queixas movidas contra si por nacionais do outro Estado,
muitas vezes na sequéncia de episédios traumadticos, como revolucdes’®.

Os mecanismos ISDS estio frequentemente incorporados aos BITs,
mas nio se pode confundir os dois conceitos. Ainda que em quantidade
menor se comparados com os BITs, outros acordos internacionais
também preveem mecanismos ISDS, como por exemplo (i) acordos
regionais de livre comércio, como o United States-Mexico-Canada
Agreement (USMCA) e o Comprehensive and Progressive Agreement
for Trans-Pacific Partnership (CPTPP); (ii) acordos setoriais, como o
Tratado da Carta de Energia®; e (iii) contratos firmados entre investidores
estrangeiros e Estados que acolhem os investimentos.

18 Um exemplo é a General Claims Commission entre os EUA e o México, estabelecida em 1923 (cf. General Claims
Commission (Agreement of Sept. 8, 1923) (United Mexican States, United States of America). United Nations
Reports of International Arbitral Awards, v. IV, 2006).

19 O Tratado da Carta de Energia (Energy Charter Treaty — ECT) foi assinado em 1994 e atualmente possui 55
signatérios. O ECT dispée, entre outros, sobre a prote¢io de investimentos no setor de energia, inclusive com a
previsdo de mecanismo ISDS. Entre 2001, data do primeiro caso, até junho de 2020, o secretariado da ECT havia
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A primeira gerac¢do de BITs surgiu sem a previsdo de mecanismos
ISDS. O primeiro BIT, assinado em 1959 entre Alemanha e Paquistio?,
mantinha as principais caracteristicas de um instrumento tradicional
de direito internacional publico, com previsio de compromissos entre
Estados e solugdo de controvérsias também apenas no nivel dos Estados.
Apesar disso, o BIT Alemanha-Paquistdo ja oferecia versio preliminar
de diversas cldusulas existentes em acordos de investimento até hoje,
como nio discriminagdo (artigo 2°), livre transferéncia de capitais
(artigo 4°) e oferecimento de prote¢do e seguranca ao investimento
estrangeiro (artigo 3°, paragrafo 1°). De certa forma, a primeira geragdo
de BITs representava a cristaliza¢do, para o contexto especifico dos
investimentos, de diferentes dispositivos consolidados nos tratados
de amizade, comércio e navegac¢io assinados ao longo do século XIX e,
sobretudo, da primeira metade do século XX (PAUWELYN, 2014, p. 25)

Para paises exportadores de capital, a simples consolidagio
de dispositivos tradicionais de protecio a estrangeiros, aplicada ao
contexto de investimentos, ja representava iniciativa valida. Afinal,
esse era o periodo da descolonizagdo e exportadores de capital tinham
interesse em evitar que ideias e iniciativas politicas impulsionadas
pelo Terceiro Mundo pudessem reverter o que paises exportadores de
capital consideravam regras de direito internacional costumeiro sobre
a prote¢do de investimentos.

No momento em que a Alemanha assinava o primeiro BIT, encon-
trava-se em andamento iniciativa coordenada, em carater nio oficial, pelo
entdo diretor do Deutsche Bank, Herman Josef Abs, de uma “convencéo
internacional apoiada por tribunal internacional de arbitragem” para
proteger investidores internacionais contra expropria¢do. Tratava-se
de uma Magna Carta for the protection of foreign interests (TIME, 1957),
na expressio utilizada pelo banqueiro, cuja participacio direta na

documentado 130 disputas ISDS sob o Tratado (Statistics of ECT Cases - as of 1/6/2020). Recurso de busca na
Internet, cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.4, para dados de acesso).

20 Treaty between the Federal Republic of Germany and Pakistan for the Promotion and Protection of Investments,
assinado em 25/11/1959.
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expropriacio de ativos de judeus durante a Alemanha nazista permaneceu
como uma sombra ao longo de sua vida?'. Abs posteriormente fundiu
sua proposta com iniciativa de natureza similar, levada a cabo também

1?2 por ex-procurador britanico, Lord Hartley

em carater nio oficia
Shawcross. A proposta consolidada, que veio a se tornar a chamada
Abs-Shawcross Draft Convention on Investments Abroad, foi divulgada
em 1959 nos circulos juridicos da Europa e dos EUA.

Apesar de razoavelmente sucinta, contendo dez artigos e um anexo
sobre arbitragem, a proposta de Abs e Shawcross reunia compromissos
substantivos e procedimentais que se podem caracterizar como ambicio-
sos a luz do estado das regras existentes a época, conforme refletidas,
por exemplo, no BIT Alemanha-Paquistio. Em primeiro lugar, a iniciativa
contemplava a possibilidade de arbitragem investidor-Estado. Além disso,
introduzia cldusulas de contetido indefinido (que hoje se encontram no
centro das discussdes sobre a reforma dos mecanismos ISDS), como a
obrigacdo de conceder tratamento “justo e equitativo” ao investidor e
de indenizar o investidor por “expropria¢io indireta”.

No final da década de 1950, a Alemanha sugeriu que a proposta
de Abs e Shawcross fosse estudada pela entdo Organizacgio para a
Coopera¢ido Econémica Europeia (OCEE), que pouco apéds se conver-
teria na OCDE. A partir do texto de Abs e Shawcross, a Organizagio
preparou, em 1962, a Draft Convention on the Protection of Foreign

21  Slobodian (2018, p. 140) nao deixou de captar a ironia decorrente do fato de que um dos individuos mais relevantes
para a institucionaliza¢do da prote¢do aos investidores também foi ator importante na expropriagio indevida de
ativos de judeus alemaes. Ao longo de sua carreira, tanto antes da Segunda Guerra Mundial quanto apés, Abs esteve
presente em diferentes momentos da vida econémica alema: entre outros, na década de 1930, Abs participou da
renegocia¢io da divida alema assumida ao final da Primeira Guerra Mundial; entre 1937 e 1945, ocupou a chefia da
area internacional do Deutsche Bank e, no segundo pés-guerra, negociou e litigou diversos pedidos de restitui¢io de
ativos alemaes. Esta experiéncia com o que Abs considerava uma tomada injusta de propriedade alem3, em particular,
teria inspirado a sua cruzada em favor da protegao aos investidores. Cf. ST. JOHN, 2018, p. 69 e 74 et seq.

22 ST.JOHN (loc. cit., p. 69) destaca que, embora as iniciativas de Abs e Shawcross tenham sido conduzidas em cardter
nio oficial, os governos aleméo e britanico acompanhavam a sua repercussio com atencio, no interesse de avaliar
o grau de apelo que suscitavam junto & comunidade empresarial.

23  Ironicamente, essa espécie de expropriacdo representava uma das formas utilizadas para a “arianizacio” de propriedade
dejudeus alemies na Alemanha nazista, quando, por exemplo, impostos excessivos eram cobrados com o propésito
indireto de forcar a venda dos ativos a um comprador a pre¢os abaixo de mercado. Ver ST. JOHN, 2018, p. 77.
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Property*. O texto da OCDE preservou diversos elementos da iniciativa
de Abs e Shawcross, embora tenha limitado as condi¢cées de acesso a
arbitragem investidor-Estado. Entre outras medidas que restringem
o uso da arbitragem investidor-Estado, a proposta da OCDE permitia
ao Estado demandado suspender a arbitragem iniciada pelo investidor
caso propusesse procedimento judicial sobre o mesmo tema contra o
Estado de nacionalidade do investidor.

A proposta de Abs e Shawcross, assim como o texto da OCDE
(que seria revisado em 1967) nunca foram adotados como convengdes
multilaterais®, o que prenunciou as dificuldades de reunir consenso
em torno de regras substantivas multilaterais sobre protecdo de
investimentos Na década de 1990, a OCDE voltaria a servir de palco
para iniciativa nessa dire¢io, com as negocia¢des do Acordo Multilateral
de Investimentos (AMI), suspensas em 1998 devido a divergéncias
intransponiveis entre seus membros®. Apesar do fracasso em converter-
-se em normas multilaterais, os dois textos exerceriam consideravel
influéncia sobre a geracdo de BITs que surgiu na década de 1960.

Em meados da década de 1960, periodo marcado pela ativa
diplomacia de paises importadores de capitais para influenciar as
discussées em diversas organizagdes internacionais, paises exportadores
de capitais contemplavam trés diferentes abordagens para a prote¢io
de seus investidores: (i) a proposta de instrumento internacional com
regras substantivas e mecanismo ISDS, conforme circulado na OCDE
(inspirado no texto de Abs e Shawcross); (ii) o estabelecimento de

24  ORGANIZATION FOR ECONOMIC COOPERATION AND DEVELOPMENT (doravante “OECD” quando se tratar
de referéncias a documentos). Draft Convention on the Protection of Foreign Property.

25  Entre outras razdes, os EUA opuseram-se ao texto da OCDE de 1962 por considerar inutil qualquer esforco que
nio envolvesse a adesdo de paises importadores de capitais (os quais ndo faziam parte da OCDE). O Reino Unido,
enfrentando problemas na balanca de pagamentos naquela época, nio conseguiria honrar diversos compromissos
previstos na proposta de acordo, em particular as regras sobre livre transferéncia de capitais. Além disso, o governo
britanico via com preocupagio a ideia de um mecanismo ISDS. Por sua vez, Alemanha e Suica gradualmente perceberam
que obtinham mais concessées nas negociaces de seus BITs do que poderiam esperar extrair em uma negociacio
multilateral (Ver ST. JOHN, 2018, p. 88-93).

26  Para informagoes e documentos de negocia¢io sobre as negocia¢des do Acordo Multilateral de Investimentos,
cf. OECD. Multilateral Agreement on Investment. Recurso de busca disponivel na Internet. Cf. bibliografia do
presente trabalho (item 1.4) para dados de acesso.

29



Henrique Choer Moraes

agéncia multilateral para a administracdo de seguro para proteger
investimentos contra riscos ndo comerciais, proposta que reunia mais
apoio entre investidores e grandes economias como os EUA (ST. JOHN,
2018, p. 99); e (iii) a criacio de instancia arbitral unicamente para
resolver disputas movidas por investidores contra Estados, sem regras
substantivas préprias.

1.1.2. A consolidagdo “acidental” dos mecanismos ISDS como ferramentas
internacionais de protegdo de investidores

O estabelecimento, em 1966, do Centro Internacional para a
Resolucdo de Controvérsias relacionadas a Investimentos (doravante
“ICSID”, a partir de International Center for Settlement of Investment
Disputes)?’, dentro da estrutura do Banco Mundial, mostra que a
arbitragem investidor-Estado foi a op¢do que reuniu impulso politico
a época, dentre as trés elencadas acima, para tornar-se a primeira solu¢io
multilateral para a protecio de investimentos.

Pesquisa recente nos arquivos do Banco Mundial revela que foi a
atuacio de funciondrios do Secretariado da entidade, em particular do
entdo diretor do departamento juridico, Aron Broches, a responsavel
por esse resultado — mesmo contra a preferéncia dos investidores e as
solicitacbes de atores como os EUA para que o Banco Mundial avancasse
proposta relativa a agéncia de garantia de investimentos (ST. JOHN,
2018, p. 3-4). Na preparacdo do que veio a ser o ICSID, o Banco Mundial
valeu-se de sua credencial como intermediario entre paises exportadores
e importadores de capital, assim como da experiéncia, que se tornava
mais comum desde a década de 1950, de atuar na mediac¢io de conflitos
envolvendo investidores e paises tomadores de investimentos.

Contudo, se, por um lado, esses elementos davam ao Banco motivos
para impulsionar a iniciativa (em compara¢ido com outras entidades,

27  INTERNATIONAL CENTER FOR SETTLEMENT OF INVESTMENT DISPUTES (doravante “ICSID”). Convention
on the Settlement of Investment Disputes between States and Nationals of Other States (doravante “Convencéo
que Estabelece o ICSID”), oferecida a assinatura em 18/03/1965.
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como a OCDE), por outro, funciondrios do Secretariado tinham presente
a sensibilidade que o tema poderia suscitar, especialmente a luz do
contexto politico da época. Por isso, em todas as etapas da prepara¢io da
convengio que criaria o ICSID, o Secretariado do Banco — em particular
Aron Broches — manteve controle sobre a redag¢do do texto. Entre
dezembro de 1963 e maio de 1964 (PARRA, 2012, p. 53), por exemplo,
Broches presidiu consultas regionais — em Adis Abeba, Bangkok, Genebra
e Santiago - a fim de colher comentarios de peritos nacionais sobre a
minuta de convengéo.

Passadas as consultas regionais, que pouco alteraram a natureza
da minuta de convengdo preparada pelo Secretariado, a reunido anual
do Conselho do Banco em 1964, em Téquio, deveria deliberar sobre a
atribuicdo de mandato para que o Secretariado preparasse convenc¢io
sobre arbitragem envolvendo investidores e Estados. Ao final desse
processo que transcorreu sob estrito controle do Secretariado do Banco
Mundial, a decisdo que finalmente conferiu tal mandato, adotada como
Resolugdo 214 do Conselho de Governadores, foi aprovada contra o
voto de 21 membros do Banco, a maioria dos quais eram paises latino-
-americanos, como o Brasil%.

A posi¢io desses paises, que entrou para a histéria como o “Nao
de Téquio” (LOWENFELD, 2009, p. 54), foi assim descrita pelo repre-
sentante do grupo na ocasio, o delegado do Chile:

The legal and constitutional systems of all the Latin American countries
that are members of the Bank offer the foreign investor at the present
time the same rights and protection as their own nationals; they prohibit
confiscation and discrimination and require that any expropriation
on justifiable grounds of public interest shall be accompanied by fair
compensation fixed, in the final resort, by the law courts.

28  Votaram contra a Resolugio 214: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia, Costa Rica, Republica Dominicana,
Equador, El Salvador, Filipinas, Guatemala, Haiti, Honduras, Iraque, México, Nicardgua, Panama, Paraguai, Peru,
Uruguai e Venezuela. Ver ICSID. Convention on the Settlement of Investment Disputes Between States and Nationals
of Other States: Documents concerning the origin and the formulation of the convention, v. II, p. 608.
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The new system that has been suggested would give the foreign investor,
by virtue of the fact that he is a foreigner, the right to sue a sovereign
state outside its national territory, dispensing with the courts of law.
This provision is contrary to the accepted legal principles of our countries
and, de facto, would confer a privilege on the foreign investor, placing
the nationals of the country concerned in a position of inferiority.*

A despeito da contrariedade de paises como o Brasil, a Convengdo
que Estabelece o ICSID foi finalizada em marco de 1965. Fiel ao estilo
impresso pelo Banco nesse processo, a reda¢io do texto nio resultou de
uma conferéncia diplomatica. Ao contrario, entre novembro e dezembro
de 1964 o Banco convidou peritos nacionais para Washington a fim de
discutir o texto do que viria a se tornar a convencio que estabeleceu o
ICSID, cuja redagdo permaneceu nas mios do Secretariado. O instrumento
entrou em vigor em 1966, apds reunidas 20 ratifica¢es.

As duas primeiras décadas do ICSID, que se confundem com o
inicio da arbitragem investidor-Estado, registraram 23 procedimentos
arbitrais, todos nascidos de queixas decorrentes de contratos firmados
entre investidores e Estados ou da legislacdo nacional do Estado que
recebeu investimentos (PARRA, 2012, p. 135-137). Foi a arbitragem no
caso Asian Agricultural Products Ltd. (AAPL) contra Sri Lanka, decidida
em 1990, que inaugurou a época atual da arbitragem investidor-Estado,
motivada pela violagdo nido de um contrato (cujas partes sdo o investidor
e o Estado), mas de um BIT (cujas partes sdo Estados)*.

No momento em que a arbitragem foi provocada pelo investidor
contra o Sri Lanka, nio havia defini¢io, entre os juristas, se um BIT criava
direitos diretamente para um investidor, que o autorizasse a acionar o
outro Estado signatdrio perante tribunal arbitral constituido sob o ICSID.

29  Comunicado de imprensa No. 57 (09/07/1964), “Excerpt from the statement by Felix Ruiz, Governor for Chile, in
International Center for Settlement of Investment Disputes”. In: ICSID. Convention on the Settlement of Investment
Disputes Between States and Nationals of Other States: Documents concerning the origin and the formulation of
the convention, v. II, p. 606.

30  “Thepresent case is the first instance in which the Centre [ICSID] has been seized by an arbitration request exclusively
based on a treaty provision and not in implementation of a freely negotiated arbitration agreement directly concluded
between the Parties among whom the dispute has arisen” (Asian Agricultural Products Ltd. (AAPL) v. Republic of Sri
Lanka, ICSID, caso ARB/87/3, laudo de mérito de 27/06/1990, paragrafo 18).
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A decisio arbitral no caso, que reconheceu essa possibilidade (adotada
por maioria, com um voto vencido), ampliou significativamente o leque
de queixas que investidores poderiam invocar contra um Estado, abrindo
desse modo a porta para a expansdo do uso dos mecanismos ISDS. Ao
mesmo tempo, contribuiu para mudar definitivamente a natureza da
arbitragem investidor-Estado, de mecanismo eminentemente comercial
(regido por uma relagdo contratual, como até entdo), para instrumento
que permite ao investidor imiscuir-se no processo de elaborag¢io de poli-
ticas publicas, nio raro perante arbitros cuja formagdo é eminentemente
de arbitragem comercial. Essa tensio é crucial para entender os atuais
debates sobre a reforma dos mecanismos ISDS.

Considerando que a decisio dos arbitros no caso AAPL contra Sri
Lanka néo foi unanime, é razoivel dizer, com Joost Pauwelyn (2014,
p. 38), que “private standing at least for treaty breach was partly
a historical accident” — foi um acidente da histéria que conferiu a
particulares a capacidade de provocar arbitragem contra um Estado,
fundamentada na alegac¢io de violagido de acordo de investimento,
em lugar de um contrato. Os mecanismos ISDS, que inicialmente se
apresentavam como op¢ao pouco atraente para investidores e Estados
exportadores de capital, acabaram consolidando-se por obra de atores
inesperados, do Secretariado do Banco Mundial aos arbitros que julgaram
a primeira arbitragem motivada na viola¢do de um BIT.

1.1.3. A etapa atual dos mecanismos ISDS

O estabelecimento do ICSID e a jurisprudéncia formada a seu
amparo moldaram definitivamente o perfil do direito internacional de
investimentos. Esses eventos pautaram a linguagem das geracbes de
BITs nas dltimas trés décadas.

Da perspectiva institucional, o ICSID oferece regras procedimentais
para a arbitragem investidor-Estado, assim como uma estrutura
administrativa de apoio para a condug¢io desses processos. A existéncia
do ICSID estimulou a criagdo de outras regras procedimentais para
reger os mecanismos ISDS (a mais importante das quais sio as Regras
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de Arbitragem da UNCITRAL)?'. De igual maneira, outras entidades
passaram a oferecer apoio institucional para a realiza¢do de arbitragens
investidor-Estado (como a Corte Permanente de Arbitragem, na Haia).
Apesar disso, o ICSID lidera com ampla margem a lista de foros que
hospedam mecanismos ISDS, tanto do 4ngulo das regras procedimentais
que disciplinam as arbitragens quanto do amparo institucional aos
contenciosos investidor-Estado®.

O advento do ICSID também foi determinante para a disseminag¢io
dos BITs, assim como para moldar o seu conteddo, ji que esses
acordos passaram, desde a década de 1960, a conceder a investidores
a prerrogativa de iniciar procedimentos arbitrais contra Estados®.
Elemento caracteristico do funcionamento do ICSID é a necessidade de
“duplo consentimento”: a adesdo a Convengio que Estabelece o ICSID nio
sujeita, por si s6, um Estado a arbitragem movida por um investidor®.
Isso porque a Convencio nio prevé regras substantivas — essas estardo
dispostas em acordo de investimentos (como o sdo os BITs) ou em
contrato entre investidor e Estado, os quais também deverdo prever a
possibilidade de arbitragem investidor-Estado.

A medida que acordos de investimentos foram se disseminando,
destacadamente na década de 1990 — quando o namero de BITs saltou
de 385 (1989) para 1857 (1999) (UNCTAD, 2000, p. 1) -, a possibilidade
de recurso a mecanismos ISDS tornava-se mais plausivel. A década, que
iniciou com a decisdo favoravel a investidores no caso AAPL contra Sri
Lanka, terminou com a “descoberta”, por advogados norte-americanos,
do potencial oferecido pela arbitragem investidor-Estado como um

31  Uma das principais diferencas entre a Convengao que Estabelece 0 ICSID e outras regras procedimentais diz respeito
a execugio dos laudos arbitrais. Enquanto a Convengéo prevé que as decisées adotadas sob seu amparo sio titulos
executivos judiciais nos Estados condenados a indenizar um investidor, a execu¢do dos laudos sob as demais regras
esta sujeita a aprecia¢do do judiciario do Estado-sede da arbitragem, o que pode dificultar a sua execugio.

32 Conforme dados da UNCTAD atualizados até 30/12/2020, das 1104 arbitragens de conhecimento publico realizadas,
589 casos foram regidos pela Convencao que Estabelece o ICSID, enquanto 351 casos foram decididos sob as Regras
de Arbitragem da UNCITRAL. Desse mesmo universo de casos, 685 foram realizados sob o ICSID, ao passo que a
Corte Permanente de Arbitragem secretariou 179 (UNCTAD. Investment Dispute Settlement Navigator. Recurso
de busca na Internet. Cf. bibliografia do presente trabalho (item 1.4) para dados de acesso).

33 O primeiro BIT a prever mecanismo ISDS foi o acordo entre Italia e Chade, assinado em 11/06/1968, ainda em
vigor. Cf. também PARRA, 2012, p. 199 et seq.

34  Convengio que Estabelece o ICSID, sétimo pardgrafo preambular.
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mercado advocaticio promissor — tanto para a defesa de investidores,
quanto para a atua¢do como arbitros (ALSCHNER, 2017, p. 37).

Das 1104 arbitragens de que se tem conhecimento publico até
30/12/2020, a grande maioria de investidores-reclamantes tém sede em
paises desenvolvidos. Entretanto, ao contréario da tendéncia verificada
nos primeiros anos da expansdo das arbitragens investidor-Estado, a
presenca de paises desenvolvidos entre os demandados tem aumentado
(Tabela 1), o que também explica o apoio politico existente para a reforma
dos mecanismos ISDS, inclusive na UNCITRAL.

Tabela 1. Participantes das arbitragens de investimentos 1987*-2020

Numero de casos . .
Pais como Estado Pais Nac.l onah(.iade
demandado do investidor
Argentina 62 EUA 194
Venezuela 54 Paises Baixos 118
Espanha 53 Reino Unido 90
Rep. Tcheca 41 Alemanha 73
Egito 40 Espanha 60
Meéxico 35 Canada 58
Polénia 32 Franca 56
Canadd 31 Luxemburgo 44
India 26 Italia 43
Federag¢do Russa 26 Turquia 39
Ucrania 26 Suica 37
Peru 25 Chipre 30
Equador 25 Austria 27
Romeénia 20 Federacdo Russa 25
EUA 20 Bélgica 19

Fonte: UNCTAD Investment Policy Hub (atualizado até 30/12/2020)
* data de inicio do procedimento arbitral. Casos publicados.
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1.2. Principais caracteristicas dos mecanismos ISDS

Os mecanismos ISDS situam-se na intersec¢io entre o direito
comercial (privado) e o direito publico, circunstincia que explica diversas
particularidades que hoje motivam pedidos de reforma desse método de
soluc¢io de controvérsias, inclusive no &mbito da UNCITRAL, como sera
examinado no capitulo 3. Em parte, essa natureza hibrida é explicada
pela evolug¢io acidental desses mecanismos, conforme descrito na secio
1.2, acima. Ao contrario do sistema de solucido de controvérsias da
Organiza¢io Mundial do Comércio (doravante “OMC”), que foi planejado
e negociado pelos Estados que tém sido seus principais usuarios, os
mecanismos ISDS refletem diferentes interesses que foram moldando
ao longo dos anos a prote¢io dos investimentos estrangeiros.

A seguir, sao discutidas as principais caracteristicas dos meca-
nismos ISDS, o que permitird melhor compreender as principais preo-
cupacdes que tém motivado o impulso por reformas nas politicas para
acordos de investimentos, dentre as quais as propostas de mudancas
nos mecanismos ISDS. Os trabalhos em curso na UNCITRAL s&o parte
desse contexto.

A fim de facilitar a visualiza¢io das peculiaridades que caracterizam
a estrutura e o funcionamento dos mecanismos ISDS, sempre que
possivel serdo trazidos a compara¢io elementos relativos ao sistema de
solucdo de controvérsias da OMC, o regime mais préximo em termos
substantivos do universo dos acordos de investimento, e com o qual o
Brasil possui mais familiaridade.

1.2.1. Direito de provocagdo da arbitragem é exclusividade do investidor

Como assinalado anteriormente, um dos tracos distintivos dos
mecanismos ISDS é a prerrogativa conferida ao investidor de acionar
diretamente o procedimento arbitral contra um Estado.

Por conta dessa peculiaridade dos mecanismos ISDS, e a fim de

atrair o apoio de paises latino-americanos durante os primeiros anos
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de funcionamento do ICSID, o Banco Mundial procurou caracterizar
o ICSID como uma solugido que evitaria o trauma da intervencio
de poténcias estrangeiras, muitas vezes desproporcional, na defesa
dos interesses de seus investidores. Ao contrario, o ICSID ofereceria
solucdo “despolitizada” para controvérsias relativas a investimentos
estrangeiros. Segundo o secretdrio-geral do ICSID na década de 1980,
Ibrahim Shihata (1986, p. 24), a Convencio que Estabelece o ICSID
evitaria “the politicization of investment disputes and the espousal by
foreign States of the claims of their nationals in the exercise of their
own right of diplomatic protection”.

A ideia da “despolitizac¢do” de conflitos relacionados a investi-
mentos voltava-se a apaziguar a visdo associada a chamada Doutrina
Calvo, que por muito tempo orientou com predominéncia as posi¢oes
dos paises latino-americanos, dentre as quais aquela manifestada no
“Nao de Toéquio”.

A Doutrina Calvo é um desdobramento do principio da igualdade
entre os Estados e prega o respeito a soberania do Estado na regulagdo
de investimentos estrangeiros sob sua jurisdi¢do. A postula¢do do jurista
argentino Carlos Calvo (a qual igualmente se traduziu em cldusulas de
acordos e contratos internacionais firmados por paises latino-americanos)
representava rea¢io ao abuso da prote¢io diplomatica exercida por paises
exportadores de capitais na defesa dos interesses de seus investidores,
tendo por alvo muitas vezes paises da América Latina. Conforme a
Doutrina, um Estado nio pode ser demandado a conceder ao estrangeiro
tratamento melhor do que o dispensado aos nacionais. Ademais, queixas
de estrangeiros devem ser resolvidas junto as instincias competentes
do Estado que recebe o investimento e ndo se ha falar de um “padrio
de tratamento minimo” estabelecido pelo direito internacional, acima
do nivel de tratamento estipulado pelas legisla¢ées nacionais.

A “morte” da Doutrina foi proclamada em diversas ocasides. Apesar
disso, nio se pode negar que numero crescente de paises — dentre os
quais paises desenvolvidos, que cada vez mais se veem na posicio de
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demandados em arbitragens de investimento - voltam a adotar algumas
das premissas formuladas por Calvo®, seja para limitar o escopo de
temas que podem ser objeto de arbitragem, seja para reduzir a margem
atribuida aos arbitros para revisar medidas adotadas pelos governos
nacionais.

Da perspectiva do investidor, os mecanismos ISDS dispensam
o envolvimento do Estado de sua nacionalidade na decisio sobre a
propositura do procedimento arbitral. O julgamento sobre a conveniéncia
e oportunidade de levar um Estado a arbitragem toca ao préprio
investidor, e ndo est4 sujeita ao cdlculo politico que um Estado realiza
antes de endossar a queixa de um nacional, sob 0 mecanismo da prote¢ao
diplomatica. Conforme a descri¢io (algo controversa) da Comissdo de
Direito Internacional da ONU:

The dispute settlement procedures provided for in BITs and ICSID
offer greater advantages to the foreign investor than the customary
international law system of diplomatic protection, as they give the
investor direct access to international arbitration, avoid the political
uncertainty inherent in the discretionary nature of diplomatic protection,
and dispense with the conditions for the exercise of diplomatic
protection.®

A capacidade atribuida a investidores de acionar diretamente
procedimentos arbitrais é uma das diferencas centrais com relacio ao
sistema de solugio de controvérsias da OMC, por exemplo, no qual apenas
o Estado possui a prerrogativa de provocar as instincias competentes
para decidir uma disputa.

Na verdade, como serd visto abaixo quando examinada a
jurisprudéncia arbitral do NAFTA, em algumas ocasides os Estados da

35  Escrevendo em 1996 sobre a arbitragem de investimentos sob o Tratado da Carta de Energia, Thomas Walde assinalava
que “no Western country accepts international arbitration over concessions/agreements to develop energy/natural
resources; the Calvo-doctrine, much opposed by Western governments with respect to developing countries, has in
fact been — and still is - the dominant maxim of Western countries themselves” (WALDE, 1996, p. 446). Cf. também
BONNITCHA, 2017, p. 13; SHAN, 2006-2007, p. 631-664.

36  UNITED NATIONS. Draft Articles on Diplomatic Protection with commentaries 2006, Article 1. In: Yearbook of the
International Law Commission 2006, v. I1, parte II, documento A/CN.4/SER.A/2006/Add.1, p. 52.
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nacionalidade do investidor intervém em uma disputa para defender
posicdo contrdria a do investidor que é seu nacional. Isso sugere que
Estados e investidores pautam suas atua¢des diante de arbitragens de
investimentos por légicas distintas: mais do que protetores dos interesses
de seus nacionais, os Estados por vezes atuam em arbitragens para
garantir a sua interpreta¢io dos acordos de investimentos, com vistas
a reservar posi¢oes para o caso de virem a ser demandados em futuras
arbitragens (ROBERTS, 2010, p. 179-225).

Outro aspecto relevante na dindmica dos mecanismos ISDS é
que apenas investidores podem acionar Estados — a reciproca nio é
valida. Embora alguns tribunais arbitrais tenham comecado a aceitar
as chamadas counterclaims do Estado nos procedimentos iniciados por
investidores — nas quais Estados reagem as demandas de investidores
com queixas sobre o comportamento do investidor —, os acordos de
investimentos nido preveem arbitragem movida pelo Estado contra
investidor.

Além disso, ao contrario do modelo brasileiro de acordo de
investimento, que apenas prevé arbitragem Estado-Estado, muitos
BITs contemplam tanto mecanismos ISDS quanto arbitragem entre
Estados. Contudo, nos rarissimos casos em que este ultimo recurso foi
utilizado®’, nenhuma decisio de mérito foi proferida, o que mantém a
arbitragem Estado-Estado uma via ainda pouco explorada.

O acesso direto que investidores possuem ao procedimento arbitral
tem desdobramentos sobre a composi¢io dos tribunais que decidem
as disputas de investimentos, o que produz efeitos relevantes sobre a
percep¢io dos mecanismos ISDS, como serd examinado a seguir.

37 UNCTAD. Dispute Settlement: State-State. Documento UNCTAD/ITE/IIT/2003/1, 2003, p. 1; GAUKRODGER,
2016, p. 6; ROBERTS, 2014, p. 1-70.
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1.2.2. Escolha e perfil dos drbitros

Dado que os mecanismos ISDS sido espécie de procedimento
arbitral, em regra cabe as partes na disputa eleger os drbitros que irdo
decidir a controvérsia (party autonomy). Com menos frequéncia, as partes
na disputa confiam essa funcio a autoridades designadas®. Em geral,
cada tribunal é composto por trés arbitros: cada parte pode indicar um
arbitro e os dois arbitros escolhidos buscam acordar o nome do terceiro,
que presidira o tribunal.

Esse aspecto ja revela elemento distintivo dos mecanismos ISDS:
as “partes” que definem os arbitros de uma disputa nio sdo os “Estados
partes” do acordo de investimentos que prevé a arbitragem investidor-
-Estado, mas as partes em uma controvérsia, ou seja, o investidor e o
Estado demandado. A capacidade conferida ao investidor para influenciar
a composic¢do do tribunal produz diversas consequéncias sobre o perfil
dos julgadores e, por consequéncia, sobre a percep¢io dos arbitros
quanto ao papel da arbitragem investidor-Estado.

Com efeito, parcela significativa dos arbitros de investimentos
ainda sdo “specialized, elite private lawyers or legal academics who
basically formed their own closed network to a great extent removed
from politics and government oversight”*. Em comparacio, os individuos
convocados para compor painéis sob o sistema de solu¢do de controvérsias
da OMC sdo, em geral, diplomatas ou outros funcionarios publicos, nem
sempre com formacio juridica, mas com conhecimento de politicas
publicas.

Embora a tendéncia possa estar gradualmente inclinando-se para o
maior reconhecimento da fun¢io publica existente na arbitragem ISDS,

38 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) - Arbitrators and decision makers:
appointment mechanisms and related issues — Note by the Secretariat. Documento A.CN.9/WG.III/WP.152,
30/08/2018, paragrafo 5.

39 PAUWELYN, 2015, p. 764. Prova desse perfil predominante entre arbitros de investimento é a lista de arbitros
recomendados pelo presidente do Conselho de Administragdo do ICSID (funcio que é exercida pelo presidente
do Banco Mundial). Ver ICSID. Members of the panels of conciliators and of arbitrators. Documento ICSID/10,
13/10/2021.
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até hoje a visdo predominante entre os operadores dos mecanismos ISDS
é de que o propésito dos acordos de investimento é proteger o investidor
e seu investimento. Como corolario dessa premissa, o objetivo da decisio
arbitral é definir se o investidor faz jus a indenizagdo — ao contrério
das disputas na OMC, por exemplo, cujo objetivo se limita a avaliar
a consisténcia de medida governamental a luz dos acordos da OMC,
sendo vedada atribui¢do de indeniza¢io (DI MASCIO & PAUWELYN,
2008, p. 56).

Enquanto o arbitro com experiéncia em advocacia pode ser
considerado adequado para a solugdo de disputas investidor-Estado
de natureza comercial, nascidas de cldusulas contratuais, ha duvida
se esse perfil é apropriado para decidir sobre a compatibilidade de
politicas publicas e outras medidas governamentais a luz de um acordo
de investimento. Como visto acima, essa foi justamente a revolu¢io
operada com o laudo arbitral do caso AAPL contra Sri Lanka , que permitiu
ao investidor contestar decisées gerais adotadas por Estados tendo em
vista compromissos assumidos diante de outro Estado em um BIT, e
ndo apenas amparado em clausulas contratuais.

Juntando-se (i) a iniciativa atribuida ao investidor para disparar
a arbitragem com (ii) a capacidade de indicar arbitros, ndo surpreende
que a pratica da arbitragem de investimento tenha gerado importante
segmento de mercado para escritérios de advocacia. Mesmo que se aceite,
apenas para fins de argumentac¢io, que os mecanismos ISDS tenham
levado 4 “despolitiza¢io” das disputas de investimentos, é dificil negar
que também tenham gerado uma industria que se autoalimenta, na
medida em que os escritdrios de advocacia podem oferecer ao investidor
a iniciativa de propor a arbitragem e também indicar os arbitros. Foi
esse quadro que motivou a entdo comissaria de Comércio da Unido
Europeia, Cecilia Malmstrém, a criticar esse aspecto dos mecanismos
ISDS, no contexto das negocia¢ées do capitulo de investimentos da
Trans-Pacific Partnership (TPP): “We want the rule of law, not the rule
of lawyers” (MALMSTROM, 2015).
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Outro fator importante para entender as peculiaridades dos
mecanismos ISDS é a natureza ad hoc dos tribunais, ou seja, o fato de que
em cada caso a composi¢do do tribunal arbitral é distinta. Tendo presente
que, em cerca de 30 anos, ocorreram 1104 arbitragens* — das quais, por
exemplo, 68 em 2020*, 55 em 2019*%, 71 em 2018 - pode-se perceber a
grande frequéncia com que esses mecanismos sio acionados. Ao contrario
do que se poderia esperar, essa elevada frequéncia nio é correspondida
por amplo nimero de profissionais que atuam como advogados e como
arbitros. Como se verd mais adiante quando examinadas as criticas ao
funcionamento dos mecanismos ISDS, poucos individuos dominam as
nomeagdes como arbitros, alguns dos quais, além disso, seguem atuando
como advogados.

Essa caracteristica pode gerar conflitos de interesse que impactam
alegitimidade da arbitragem de investimentos: o arbitro convocado para
decidir caso contra um determinado Estado pode ser, ao mesmo tempo,
o advogado de um investidor em outro caso movido contra o mesmo
Estado (double hatting). Além disso, o interesse de certos arbitros em
garantir futuras nomeagdes pode estimular a tomada de certas posi¢oes
a fim de criar apelo junto a um tipo de litigante, seja o investidor, seja
o Estado. O interesse em nomeacdes futuras poderia ser explicado por
um incentivo material associado a funcio: enquanto painelista ndo
governamental na OMC recebe honorérios de CHF 900/dia (enquanto
o governamental, CHF 300/dia)*, o arbitro no ICSID é remunerado em
US$ 3000/dia®*.

40 Na OMC, por exemplo, foram iniciadas 606 disputas entre 1995 até agosto de 2021 (ver WORLD TRADE
ORGANIZATION (doravante “WTO”). Chronological list of disputes cases. Para dados de acesso, cf. bibliografia do
presente trabalho, item 1.4).

41  UNCTAD. Investor-state dispute settlement cases: facts and figures 2020. IIA Issue Notes, n. 4, Genebra, 2021.

42 UNCTAD. Investor-State Dispute Settlement Cases Pass the 1,000 Mark: Cases and Outcomes in 2019. IIA Issue
Notes, n. 2, Genebra, 2020.

43  UNCTAD, Fact Sheet on Investor-State Dispute Settlement Cases in 2018. IIA Issue Notes, n. 2, Genebra, 2019.
44  WTO. 2018-2019 Budget proposals by the Director-General. Documento WT/BFA/W/427,19/9/17, paragrafo 3.21.
45  ICSID. Schedule of fees (effective July 1, 2020).
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Os montantes envolvidos no custeio da arbitragem investidor-
-Estado nio selimitam, evidentemente, ao pagamento dos profissionais
que atuam nesses processos. E necessario recordar que, para o investidor,
o objetivo da arbitragem é buscar indeniza¢io por dano que alega ter
sofrido do Estado. Para referéncia, as condenacdes estabelecidas por
decis®es arbitrais no ano de 2019 variaram entre US$ 7,9 milhdes e
US$ 8,4 bilhoes* Para fazer face a essa magnitude de despesas, a fim de
apoiar os investidores que desejam propor arbitragens contra os Estados,
vem ganhando terreno, ao longo dos anos, a pratica do third-party funding.
Trata-se de transa¢io na qual o investidor recebe empréstimo para custear
as despesas com a arbitragem, em troca de parte da indeniza¢io que
vier a ser definida no laudo arbitral. Em outras palavras, o third-party
funding transforma a controvérsia investidor-Estado, ela prépria, em
um investimento de terceira parte.

O conjunto de caracteristicas descritas acima é desdobramento
das prerrogativas que tocam ao investidor de disparar o procedimento
arbitral e de eleger arbitros. A titulo de comparacdo, poderia ser alegado
que os painéis da OMC também sio grupos ad hoc que se formam para
decidir controvérsias, além do fato de que escritérios de advocacia
também apoiam paises a litigar no sistema de solugido de controvérsias
multilateral. Entretanto, ao contrario dos mecanismos ISDS, na OMC
(i) os procedimentos sdo acionados apenas por provocag¢io dos Estados
membros, os quais recorrem ao sistema de solu¢io de controvérsias com
parcimonia, apés avaliacdo de oportunidade e conveniéncia que leva
em conta diferentes aspectos do interesse nacional; (ii) os painelistas
sdo indicados, em regra, em processo de consulta entre o Secretariado
da OMC e os Estados envolvidos na disputa®’ — excepcionalmente, pelo

46  UNCTAD. Review of ISDS Decisions in 2019: Selected ITA Reform Issues. IIA Issue Notes, n. 1, janeiro de 2021.

47  Entendimento Relativo as Normas e Procedimentos sobre Solucées de Controvérsias da OMC, art. 8.6., integrante
do Anexo I da Ata Final que Incorpora os Resultados da Rodada Uruguai de Negociagdes Comerciais Multilaterais do
GATT, incorporado ao ordenamento juridico brasileiro pelo Decreto n° 1.355, de 30 de dezembro de 1994 (doravante
“Entendimento sobre Solu¢do de Controvérsias da OMC”).
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diretor-geral da organizacdo®; finalmente, (iii) os painéis nido possuem
mandato para estipular indenizacdes.

1.2.3. Possibilidades de reviséo do laudo arbitral

Outra particularidade dos mecanismos ISDS, que também os
distingue do sistema previsto nos acordos da OMC, diz respeito a revisdo
das decisbes adotadas em um litigio. Enquanto as decisées dos painéis
da OMC estdo, em tese, sujeitas a revisdo do Orgéo de Apelagio, os
laudos dos tribunais arbitrais de investimentos sio finais e inapelaveis
(finality of awards).

Entretanto, é necessario observar que ha recursos para corrigir
falhas consideradas graves na arbitragem. Esses remédios nio se equiva-
lem a uma efetiva apela¢io, mas, em alguns casos excepcionais, serviram
para que o Estado demandado pudesse invalidar laudos arbitrais.

Os recursos disponiveis variam conforme o procedimento adotado
para a arbitragem. Sob a Convencao que Estabelece o ICSID, qualquer
das partes pode pedir (i) a revisido do laudo, nos casos em que for
descoberto fato novo que pode afetar o teor da decisdo®’; ou (ii) a
anulac¢io do laudo, quando uma parte entender, entre outros motivos,
que o tribunal foi constituido de maneira inadequada, excedeu seus
poderes, descumpriu gravemente regra processual fundamental ou
quando o laudo foi motivado de maneira considerada insatisfatéria®’.
Conforme as regras do ICSID, o pedido de anulagio é decidido por uma
camara com trés arbitros, indicada pelo presidente do Banco Mundial,
cujos membros ndo podem ter atuado no tribunal que redigiu o laudo,
nem ser da nacionalidade dos arbitros do tribunal, tampouco das partes
no litigio®™.

48  Idem, art. 8.7.

49  Convengio que Estabelece o ICSID, art. 51.1.
50 Idem,art.52.1

51 Ibidem, art. 52.3.
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Por sua vez, a revisdo das arbitragens realizadas fora do marco do
ICSID é regida pela Convencio sobre o Reconhecimento e a Execuc¢io
de Sentencas Arbitrais Estrangeiras (“Convencio de Nova York”)*?, a
qual é acionada no momento em que o investidor pretender executar o
laudo arbitral junto a jurisdi¢do nacional da sede da arbitragem. Entre
os motivos que autorizam a anulacdo do laudo arbitral por um juiz
nacional encontram-se (i) a violacio a ordem publica do pais onde se
pretende executar o laudo arbitral®?; e (ii) a falta de “arbitrabilidade” do
objeto do laudo, ou seja, quando a lei do pais onde se pretende executar
o laudo néo permite o uso de arbitragem para solugio da controvérsia
em questdo™.

Na auséncia de instancias de apela¢do, os mecanismos acima
descritos foram acionados por Estados derrotados em laudos arbitrais,
com diferentes graus de sucesso. Tomando-se os dados do ICSID, entre
2001 e 2021, 16 pedidos de anulagdo foram deferidos integral ou
parcialmente, enquanto 72 foram rejeitados (de um total de 336 laudos
proferidos nesse periodo)*®. De maneira relevante para a discussdo sobre
a reforma dos mecanismos ISDS, a amplitude com que os julgadores
avaliaram os pedidos de anula¢io oscilou ao longo dos anos, tanto no
que respeita as cAmaras de arbitragem do ICSID quanto nos judicidrios
nacionais (REISENFELD & ROBBINS, 2017, p. 371-384).

Em alguns casos em que decisdes foram revistas, os julgadores
anularam laudos de maneira que poderiam ser vistas como préximas a um
juizo de apelag¢do, embora tenham buscado justificar seu entendimento
em uma das hipdteses existentes para anulagdo. Por exemplo, em duas
ocasides os comités do ICSID anularam laudos contrarios a Argentina
por entender que os tribunais arbitrais correspondentes deixaram
de aplicar normas que amparariam a invocagio, feita pela Argentina,

52  Promulgada no Brasil pelo Decreto 4.311/2002.

53  Convencio de Nova York, art. V.2.b.

54 Idem, art. V.2.a.

55  Ver ICSID. The ICSID caseload - Statistics issue 2021-2. Washington, 28/07/2021, p. 16.
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da excec¢do de “necessidade” para justificar medidas excepcionais que
afetaram os interesses de investidores®. Juizes nacionais também se
imiscuiram na substancia de laudos arbitrais: no &mbito da arbitragem
Metalclad contra México, ao amparo do capitulo de investimentos do
NAFTA, a Suprema Corte de British Columbia anulou parcialmente o
laudo arbitral por entender que os arbitros haviam determinado, em
contrariedade ao direito internacional costumeiro, que o compromisso
de dar “tratamento justo e equitativo” a investidor abrangia o dever de
« A . ,’57

transparéncia™’.

Sem prejuizo dos exemplos acima, muitos laudos arbitrais, embora
fortemente criticados, deixaram de ser reavaliados por ndo cumprirem
com os estreitos requisitos exigidos para os procedimentos existentes
para anulacio ou revisio de decisbes arbitrais. Essa é uma razio que
motiva atualmente a discussido, na UNCITRAL, sobre a possibilidade de
estabelecimento de instancia de apelagdo sobre laudos arbitrais, como
serd discutido no capitulo 3.

1.2.4. Normas aplicdveis variam conforme o acordo de investimento em
discussdo

Ao contrario dos érgidos de solugio de controvérsias da OMC, que
aplicam normas acordadas por todos os membros da entidade, cada
arbitragem de investimentos é regida pelos termos especificos do BIT
entre o Estado demandado e o Estado de nacionalidade do investidor.
Isso significa que, na arbitragem investidor-Estado, nio apenas as
circunstincias factuais de uma disputa podem variar, como também as
normas aplicaveis. Ainda que se reconheca que as reda¢des dos 2.257
BITs atualmente em vigor®® possam ser geralmente semelhantes, ha

56  SempraEnergy International v. The Argentine Republic, ICSID, caso n. ARB/02/16, decisdo sobre anulagao, 29/06/2010,
especialmente pardgrafos 207-219; Enron Creditors Recovery Corp. Ponderosa Assets, L.P. v. The Argentine Republic,
ICSID, caso n. ARB/01/3, decisdo sobre o pedido de anulagio da Republica Argentina, 30/07/2010, especialmente
paragrafo 405.

57  The United Mexican States v. Metalclad Corporation, caso 2001 BCSC 664, 02/05/2001, especialmente pardgrafo 70.

58 UNCTAD. International investment agreements navigator. Dados em 10/01/2022 (cf. bibliografia do presente
trabalho, item 1.4, para dados de acesso).
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diferencas no texto e no contexto de diversos acordos, as quais sio
relevantes do ponto de vista da interpretacdo de normas juridicas.

Neste ponto situa-se uma das questdes fundamentais trazidas
a tona pela discussdo sobre a reforma dos mecanismos ISDS. Como
se verd no capitulo 3, uma das preocupagdes suscitadas no ambito da
UNCITRAL diz respeito a alegada falta de consisténcia entre decisées
arbitrais. De fato, dada a natureza ad hoc dos tribunais, a jurisprudéncia
arbitral possui casos em que laudos de resultados diametralmente opostos
foram proferidos em disputas factualmente similares, julgadas sob o
mesmo BIT ou sob acordos diferentes, mas com reda¢bes semelhantes.

Contudo, como serd examinado na se¢io 3.3 deste capitulo, é
preciso levar em conta que cada acordo foi negociado tendo em conta
o equilibrio de interesses e capacidades de cada Estado envolvido na
negocia¢do. A busca por consisténcia entre decisdes arbitrais implicaria,
em certa medida, esperar que arbitros harmonizem interpretagdes de
dispositivos encontrados em diferentes acordos de investimento, algo
que contradiz a auséncia de sistema de precedentes na arbitragem de
investimento. Sob o manto da consisténcia, os arbitros poderiam criar
compromissos que os Estados partes de um acordo nio desejaram
negociar.

Diante da preocupag¢io dos negociadores brasileiros em salvaguar-
dar o ACFI contra a contamina¢io por interpretacdes de dispositivos
advindos de BITs, essa questdo é de interesse direto para o Brasil no
ambito das discussées na UNCITRAL relativas ao estabelecimento de
instancias de apelag¢io, como serd explorado no capitulo 4.

1.3. As preocupagdes que motivam as reformas dos mecanismos
ISDS

A estrutura e o funcionamento dos mecanismos ISDS, descritos
acima, suscitam preocupagdes que estio por tras das diversas reformas
promovidas ao longo dos ultimos anos em acordos de investimento e

que igualmente motivam os trabalhos da UNCITRAL.
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Ainda que a arbitragem investidor-Estado seja um processo de
resolu¢io de disputas, as preocupa¢des com os mecanismos ISDS vio
além dos procedimentos que regem a constituicdo e o funcionamento
dos tribunais arbitrais. Tais preocupag¢des tém-se voltado igualmente
para as regras substantivas contidas nos acordos — também chamados
de padrées de protecio aos investidores — que disciplinam a relagio do
Estado com o investidor estrangeiro.

Esta parte divide-se em quatro se¢des. Na primeira, sio examinados
aspectos procedimentais que afetam a legitimidade dos mecanismos
ISDS. A segunda se¢éo, voltada para as regras substantivas de acordos de
investimento, ilustra como os tribunais ISDS vém ampliando o alcance
da protecio aos investidores por meio de interpretagdes expansivas de
compromissos assumidos pelos Estados. Tais interpretacdes sio vistas
como forma de privilegiar interesses de investidores estrangeiros em
detrimento do interesse publico perseguido por diversas medidas
governamentais discutidas nas arbitragens — o que igualmente impacta a
legitimidade dos mecanismos ISDS. A terceira se¢do aborda preocupagdes
que se podem denominar “sistémicas”, as quais enfatizam riscos gerados
por mecanismos ISDS sobre a previsibilidade e a seguranca juridica da
regulacdo de investimentos®’.

O conjunto de preocupa¢des analisado nesta parte do capitulo esta
na base das discussées em curso na UNCITRAL, como sera discutido
no capitulo 3. Em paralelo a esse processo em dmbito multilateral,
diferentes respostas também vém sendo exploradas pela geragdo mais
recente de acordos de investimentos, especialmente no que concerne as
preocupagdes substantivas aqui abordadas. A presente parte conclui com
a secdo 3.4, que sumariza o panorama dessas reformas em escala nacional
e regional, a fim de demonstrar que o trabalho em curso na UNCITRAL é
parte de um contexto mais amplo, marcado pela preocupagdo com a falta

59  As trés ordens de preocupag¢des examinadas neste capitulo estio associadas entre si e sio divididas nas categorias
descritas acima — procedimentais, substantivas e sistémicas — apenas para facilitar a discusséo.
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delegitimidade dos mecanismos ISDS. Como se ver4, essa preocupagdo
é liderada em boa medida por economias desenvolvidas.

1.3.1. Preocupagées procedimentais levantadas pelos mecanismos
ISDS: a legitimidade da organizagdo e do funcionamento da arbitragem
investidor-Estado

Nio é exagerado afirmar que, para aqueles que adotam posi¢io
critica com relagdo aos mecanismos ISDS, o vicio de origem de todas
as mazelas da arbitragem investidor-Estado repousa na capacidade de
que goza o investidor para acionar diretamente o procedimento arbitral.
Esse sentimento foi resumido pela revista The Economist (2014) nos
seguintes termos:

If you wanted to convince the public that international trade agreements
are a way to let multinational companies get rich at the expense of
ordinary people, this is what you would do: give foreign firms a special
right to apply to a secretive tribunal of highly paid corporate lawyers for
compensation whenever a government passes a law to, say, discourage
smoking, protect the environment or prevent a nuclear catastrophe. Yet
that is precisely what thousands of trade and investment treaties over
the past half century have done, through a process known as “investor-
-state dispute settlement”, or ISDS.

O trecho acima revela, direta e indiretamente, diversas percep¢des
sobre as peculiaridades procedimentais que colocam em duivida a
legitimidade dos mecanismos ISDS. Dentre elas, destaca-se a percepg¢do
de que conflitos de interesses associam arbitros, investidores e seus
advogados. A isso soma-se a percepgio de que grupo reduzido de atores
controla esse sistema, do qual se beneficia materialmente a custa de
indeniza¢des cobradas de Estados pelo simples exercicio da fun¢do
regulatdria inerente ao governo.

Naturalmente, a realidade é mais complexa do que sugerem essas
percepcdes. Apesar disso, as peculiaridades dos mecanismos ISDS - seja
a peculiaridade das regras que os disciplinam, seja a forma como essas
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regras sdo aplicadas concretamente — sio de magnitude tal a justificar
a discussio sobre os objetivos a que servem atualmente.

No centro das preocupagdes com a legitimidade dos mecanismos
ISDS estd a percep¢io de que conflitos de interesse afetam a independéncia
e a imparcialidade dos arbitros.

As condi¢des que oferecem ambiente favoravel a conflitos de
interesse estdo associadas a tracos distintivos dos mecanismos ISDS, a
saber: (i) o poder que toca aos investidores de iniciar os procedimentos
arbitrais; (ii) a capacidade que possuem as partes na disputa para indicar
os arbitros; (iii) a natureza ad hoc dos tribunais; e (iv) o objetivo das
arbitragens de decidir sobre indeniza¢ées devidas ao investidor.

Relacionada a esses fatores, encontra-se uma caracteristica do
ambiente em que ocorre a dindmica dos mecanismos ISDS: a reduzida
comunidade de individuos que atuam como arbitros (e, em certos casos,
também como advogados). Apesar da crescente quantidade de arbitragens
investidor-Estado, as designac¢bes de arbitros estdo concentradas em
numero reduzido de pessoas.

A titulo de exemplo, considerem-se as disputas realizadas sob
o ICSID entre 2016 e 2020 (254 casos iniciados)®. As partes nesses
casos fizeram 491 designacdes de arbitros, as quais recairam sobre 186
individuos. Desse total de pessoas, mais da metade (89 individuos)
haviam sido indicados, no periodo, duas ou mais vezes para atuar como
arbitros®. Além da concentragio das designag¢bes em torno de certos
individuos, ha ainda concentragio geografica relativa a origem dos
arbitros. Entre 1966 e 30 de junho de 2021, as principais nacionalidades
dos individuos designados como arbitros para casos julgados sob o
ICSID sio de paises desenvolvidos, conforme detalhado pela Tabela 2:

60  ICSID. The ICSID Caseload - Statistics Issue, v. 2021-2. Washington, 28/07/2021, p. 7.
61  ICSID. Code of Conduct - Background Papers — Repeat Appointments. Washington, sem data.
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Tabela 2. ICSID - nacionalidade dos arbitros
(1966-2021)

Pais Numero de pessoas
designadas como arbitros

1. Franca 287
2. EUA 287
3. Reino Unido 253
4. Canada 160
5. Suica 149
6. Espanha 134
7. Australia 109
8. Alemanha 108
9. Argentina 86

10. México 81

[...]
19. Brasil 19

Fonte: ICSID ¢2

Pesquisa detalhada sobre a rede de arbitros de mecanismos ISDS
concluiu nio apenas que esse grupo estd concentrado em individuos
de paises desenvolvidos, mas que, mesmo os arbitros oriundos da
América Latina - a Gnica regido em desenvolvimento a figurar entre as
10 primeiras nacionalidades dos arbitros — sdo profissionais formados
ou que atuam na Europa ou nos Estados Unidos da América:

[...] the arbitrator network is dominated by a small, dense and
interconnected group, where members at the core are unlikely to escape
the observation of other members of the core, but may remain insulated
from outside influence [...] The arbitrator network is dominated by
arbitrators from Europe as well as Anglo-American professionals;
however, Latin-American arbitrators trained in Europe, the UK and the
US play a fundamental role in the social structure (PUIG, 2014, p. 418-9).

62  ICSID. The ICSID Caseload - Statistics Issue, v. 2021-2, Washington, 28/07/2021, p. 18.
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A concentracio do universo de arbitros em numero limitado
de individuos com pouca representatividade geografica nio é
necessariamente causa de conflitos de interesse, ainda que possa
ser indesejavel e possa confirmar a percepc¢do de viés anti-paises em
desenvolvimento ocasionalmente atribuida aos mecanismos ISDS.
Entretanto, se esse fator for conjugado as caracteristicas que distinguem
os mecanismos ISDS [itens (i) a (iv) acima], é possivel ver que o risco
de conflitos de interesse agrava as preocupag¢des com tais mecanismos.

A definigdo sobre eventuais alegacdes de quebra de imparcialidade
e independéncia de arbitros é feita a cada caso, sob os procedimentos
existentes para a contestacdo de nomes designados para integrar
tribunais arbitrais. Nesses procedimentos, avalia-se a imparcialidade
de um arbitro investigando se os argumentos das partes serdo “heard
and ruled upon by arbitrators with an open mind”®, sem que o arbitro
tenha ideias pré-concebidas, que lhe impediriam de julgar com base nos
fatos do caso concreto. A independéncia de um érbitro, por sua vez, estd
vinculada a nogéo intuitiva de “conflito de interesses” e diz respeito as
relacdes profissionais ou pessoais entre o arbitro (ou o escritério que
eventualmente integre) com uma das partes — relacdées que podem
comprometer a forma como o arbitro decidiria uma controvérsia®.

O pardmetro de decisio empregado nas impugnac¢des ao nome
de arbitros é um juizo de razoabilidade: de que maneira um reasonable
and informed third party avaliaria as condi¢ées do arbitro em questdo
para decidir de forma imparcial e independente®? Assim, por exemplo,
pessoa indicada para tribunal arbitral em caso envolvendo o Equador
foi rechacada por haver previamente declarado a uma revista que paises

63  CC/Devas (Mauritius) Ltd. et al. v. India, Corte Permanente de Arbitragem, caso 2013-9, decisio sobre contestacio
de designacao de arbitro, 30/09/2013, paragrafo 64.

64  UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) - Ensuring independence and impartiality
on the part of arbitrators and decision makers in ISDS. Note by the Secretariat. Documento A.CN.9/WG.III/WP.151,
30/08/2018, paragrafo 60.

65  Urbaser S.A. and Consorcio de Aguas Bilbao Bizkaia, Bilbao Biskaia Urpart Zuergoa v. The Argentine Republic, ICSID,
caso No. ARB/07/26, decisdo sobre a proposta dos autores de desqualificagio do Professor Campbell McLachlan,
12/08/2010, paragrafos 44-45.
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como o Equador seriam “recalcitrantes” no cumprimento de decisdes de
tribunais arbitrais®. Por outro lado, em disputa movida pela empresa
de saneamento Vivendi, a Argentina demonstrou que um dos arbitros®’
pertencia ao Conselho de Diretores do banco UBS, que, a época da
arbitragem, era o maior acionista individual da empresa Vivendi®.
Apesar de reconhecer o conflito de interesses entre as duas fun¢des, o
6rgio que examinou o pedido argentino de anulag¢do do laudo arbitral
nio entendeu que estava diante de motivo para invalidar a decisio da
qual participou o arbitro em questio®.

Apenas em poucas ocasides 0s recursos existentes para a contes-
tacdo de arbitros resultam no afastamento de pessoa indicada. Além
disso, e talvez mais importante para a discussio sobre a reforma dos
mecanismos ISDS, hd questdes atinentes a legitimidade que se originam
da operagdo ordinaria desses mecanismos, e nio de anomalias em seu
funcionamento.

O interesse em designagdes futuras pode afetar a imparcialidade de
arbitros. A natureza ad hoc dos tribunais arbitrais confere a parte em uma
disputa — tanto o investidor quanto o Estado — a oportunidade de “votar
com seu direito de designa¢do” a respeito de determinado nome para
futuras indica¢bes de arbitros. As posi¢ées expressadas por determinado
individuo, seja em decisdes anteriores, seja em outras manifestacdes
publicas (como artigos académicos), servem como possiveis indicadores
sobre a forma como esse individuo decidiria um determinado litigio. Na
medida em que a indicacio de (pelo menos) um arbitro cabe a cada parte,
individuos teriam incentivo para mostrarem-se simpdticos as posi¢cdes

de investidores ou Estados, a fim de garantir futuras designa¢des para

66  Perenco Ecuador Limited v. The Republic of Ecuador and Empresa Estatal Petréleos de Ecuador, decisdo sobre contestagio
de arbitro, Corte Permanente de Arbitragem, caso IR-2009/1, 08/12/2009.

67  Aadvogada suica Gabrielle Kaufmann-Kohler, uma das pessoas com mais participa¢des em tribunais arbitrais.

68  Compariid de Aguas del Aconquija S.A. and Vivendi Universal S.A. v. The Argentine Republic, ICSID, caso ARB/97/3,
decisao sobre pedido de anulagio de laudo arbitral, 10/08/2010, pardgrafo 20.

69  Idem, paragrafo 239.
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integrar tribunais arbitrais. Essas designa¢tes seriam interessantes,
entre outras razdes, pelos incentivos materiais descritos anteriormente.

Além disso, até o momento inexistem proibi¢des ao chamado
double hatting, a possibilidade de que individuo atue como &arbitro em
alguns casos e em outros como advogado, simultaneamente ou com
reduzido intervalo de tempo entre as fun¢bes de arbitro e advogado.
A possibilidade de conflitos de interesse se manifesta, entre outros,
quando um mesmo Estado é parte de arbitragens em que o individuo
atua em capacidades diferentes. Estudo realizado em 2017 sobre o
assunto concluiu que “double hatting is not a common or widespread
practice across the entire network of cases [...] [but] it is practiced so
consistently by a highly visible and powerful core of some of the most
influential actors in the system” (LANGFORD & BEHN & LIE, 2017,
p. 301-332).

1.3.2. Aspectos substantivos das preocupagées levantadas por meca-
nismos ISDS: alterag¢do dos compromissos negociados pelos Estados

Uma das principais preocupa¢des suscitadas pelos mecanismos
ISDS diz respeito a forma como tribunais arbitrais tém interpretado
regras substantivas de acordos de investimento. Frequentemente, os
arbitros optam por interpreta¢des expansivas cujo resultado concreto é
o de ampliar as garantias que tocam aos investidores nas relagdes com
os Estados que hospedam os investimentos. Pelo menos em parte, isso
é possivel devido a linguagem indefinida com que estdo estipulados
os principais compromissos assumidos em acordos de investimento,
sobretudo aqueles firmados até o final da década de 1990. Algumas
propostas discutidas atualmente na UNCITRAL buscam disciplinar os
mecanismos ISDS de modo a fazer com que tribunais arbitrais mostrem
maior respeito a linguagem e a intencdo dos Estados que negociaram
os acordos de investimento.

Tais interpreta¢des generosas aos investidores ndo raro surpreen-

dem negativamente os Estados envolvidos nas disputas (ocasionalmente
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até mesmo o Estado de nacionalidade do investidor)”’, na medida em
que veem estabelecidos, pelos drbitros, compromissos que nio previam
durante a negocia¢io dos acordos. Além disso, podem inibir reguladores
nacionais de adotar normas de interesse publico, sob pena de instigar
futuras demandas de investidores, efeito denominado regulatory chill
(TIENHAARA, 2011, p. 606-628).

Essa espécie de preocupacio suscitada pelos tribunais ISDS esta
amparada em dados concretos: estudo que examinou todos os laudos
arbitrais de investimentos publicados entre 1990 e 2010 concluiu que os
arbitros tenderam predominantemente a adotar interpreta¢des expan-
sivas das principais cldusulas presentes em tratados de investimentos.
Um total de 73,5% dos entendimentos arbitrais examinados foram na
direcido de interpreta¢des expansivas, enquanto 26,5% foram consi-
deradas interpreta¢des restritivas (VAN HARTEN, 2018, p. 507-549).

A presente parte ilustra como os tribunais arbitrais empregam
cldusulas de acordos de investimentos para expandir a protecdo conferida
aos investidores. Esse exame esta dividido em duas etapas. A primeira,
logo a seguir, discute em maiores detalhes a forma como algumas das
regras mais comuns em acordos de investimentos vém sendo inter-
pretadas de maneira expansiva. A segunda etapa analisa o exemplo da
jurisprudéncia da cldusula de “tratamento justo e equitativo” no NAFTA,
a fim de mostrar como a tendéncia a interpretar expansivamente acordos
de investimentos por vezes até mesmo faz pouco caso da contrariedade
manifestada pelos Estados signatarios do acordo sendo aplicado.

1.3.2.1. Compromissos vagos e interpretacoes expansivas

A maior parte dos acordos de investimento possui compromissos
similares em beneficio de investidores estrangeiros e seus investimentos,

também conhecidos como padrdes de protecdo aos investimentos.

70  Ver abaixo a discussio sobre a forma como Estados signatarios do NAFTA expressaram sua contrariedade com a
jurisprudéncia dos tribunais arbitrais que decidiram controvérsias sob o capitulo de investimentos daquele acordo.
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Ainda que, por vezes, os padrdes de protec¢io aparecam com redagdes
diferentes (algo que é juridicamente relevante), a maior parte dos acordos
de investimentos possui todas ou a maior parte das cldusulas descritas
abaixo - todas as quais, como examinado, tiveram seus conteidos
expandidos pela jurisprudéncia de tribunais arbitrais ao longo dos anos:

a) Cldusula de “nagédo mais favorecida” (NMF)™: esse dispositivo,
comum desde pelo menos os tratados de amizade, comércio e navegac¢io
dos séculos XVIII e XIX"?, estipula que Estados signatarios devem con-
ferir-se beneficios nio menos vantajosos do que aqueles que concedem
a outros Estados. Desse modo, se Estado “A” confere beneficio a Estado
“C” (e.g., uma isencio tributaria), tal beneficio é estendido ao Estado “B”
caso exista tratado entre os Estados “A” e “B” que preveja a clausula NME

Diversos tribunais arbitrais de investimentos tém-se valido da
cldusula NMF para “importar” para dentro de tratado de investimento
compromissos nio contidos nesse tratado, mas em outro acordo assinado
por uma das partes. Para os defensores dessa abordagem, a cldusula
NMF permitiria “multilateralizar” as regras contidas nos milhares de
acordos de investimentos existentes”.

Um dos casos mais simbdlicos da importagio de dispositivos
substantivos — que inspirou a mudanca na politica da India para acordos
de investimento™ - foi a arbitragem White Industries Australia Ltd.
contra India”. A disputa dizia respeito a execucio, no judiciario indiano,
de laudo arbitral proferido em contencioso envolvendo o investidor,
empresa mineradora australiana, e companhia indiana do mesmo setor.
O investidor decidiu converter o caso em uma disputa contra a India
depois de ter passado mais de nove anos tentando executar o laudo

71  Adota-se a sigla em portugués no caso dessa clausula por se tratar de termo utilizado de forma recorrente no Brasil
a partir, sobretudo, da experiéncia com os acordos da OMC.

72  UNCTAD. Most-Favoured Nation Treatment. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements
II. Nova York e Genebra, 2010, p. 9; OECD. Most-Favoured-Nation Treatment in International Investment Law.
OECD Working Papers on International Investment 2004/02, setembro de 2004, p. 3.

73  Para defesa dessa tese, cf. SCHILL, 2009.

74 Alndia deixou de contemplar cldusula NMF em seu modelo de acordo de investimentos publicado em 2015. O ACFI
Brasil-india segue essa linha e nio contempla dispositivo NME.

75  White Industries Australia Limited v. The Republic of India, UNCITRAL, laudo de mérito de 30/11/2011.
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arbitral no sistema judicial indiano — apés cujo transcurso ainda nio
havia perspectiva de decisio final.

No contencioso movido sob o acordo de investimento Australia-
-India, o tribunal entendeu que nio havia elementos para condenar a
India por denegacio de justica (um dos elementos centrais da regra do
“tratamento justo e equitativo” a ser oferecido a um investidor). Apesar
disso, o tribunal aceitou a alegacdo do investidor de que, por forca
da clausula NMF no acordo Australia-India, seria possivel importar
dispositivo presente no acordo India-Kuwait, o qual estipulava o dever de
conceder a investidores “effective means of asserting claims and enforcing
rights”. Para o tribunal de White Industries, enquanto o descumprimento
da “denegacido de justica” requer a demonstracio de falhas graves e
sistémicas no funcionamento das instancias judiciais e administrativas
nacionais, a alega¢do de violagio ao compromisso de “effective means”
é menos onerosa do ponto de vista das provas.”® Com base nessa regra,
importada do acordo India-Kuwait, a India foi condenada a indenizar o
investidor australiano por conta da “Indian judicial system’s inability”
para lidar tempestivamente com o pedido da empresa”.

Nem todos os tribunais arbitrais seguem a linha adotada em
White Industries, no entanto. O desenvolvimento relevante mais recente
na interpreta¢do da cldusula NMF ocorreu no julgamento do caso
Ickale contra Turcomenistdo, em 201678, Na decisdo dessa disputa, os
arbitros entenderam que a cldusula ndo pode ser aplicada como até entio
vinha sendo feito pela jurisprudéncia, ou seja, comparando as cldusulas
previstas entre BITs para importar aquelas que fossem consideradas
de melhor tratamento. Para o tribunal em Ickale, a comparacio a ser
feita é entre a situagdo factual entre investidores regidos por acordos

76 White Industries Australia Limited v. The Republic of India, UNCITRAL, laudo de mérito de 30/11/2011, paragrafo
11.3.2.

77  Idem, paragrafo 11.4.19.

78  Ickale Insaat Limited Sirketi v. Turkmenistan, ICSID, caso ARB/10/24, laudo de mérito de 08/03/2016. Analise sobre
aviabilidade desse precedente como possivel tendéncia na interpretagio da clausula NMF no contexto dos acordos
de investimento pode ser encontrada em BATIFORT & HEATH, 2018, p. 873-913.
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diferentes: o investidor que invoca a cldusula NMF apenas faz jus ao
tratamento mais favoravel que concretamente for outorgado a outro
investidor estrangeiro pelo pais anfitrido’. Esse entendimento, para o
tribunal, seria a maneira correta de interpretar alinguagem da cladusula
NME, que prescrevia a comparag¢io entre investidores que estejam “em
circunstancias similares”. Ndo se sabe se o raciocinio do tribunal em
Ickale serd persuasivo em futuros casos, mas é importante ter presente
que a ressalva das “circunstincias similares” também esta prevista nas
clausulas NMF dos acordos firmados pelo Brasil.

b) Cldusula de “tratamento justo e equitativo™ o padrdo de tratamento
justo e equitativo dado a um investidor ou a seu investimento (doravante
“FET”, a partir de fair and equitable treatment) é a cldusula mais invocada
e aplicada em arbitragens de investimento, o que certamente se deve a
natureza indefinida com que esse compromisso estd expresso em diversos
acordos de investimentos. Das 1104 arbitragens de investimentos (de
conhecimento publico) iniciadas entre 1987 e dezembro de 2020, a
cldusula FET foi invocada em 555 dos casos®.

Como serd examinado em detalhe mais abaixo, o contetido
da cldusula FET foi significativamente ampliado ao longo dos anos
pela jurisprudéncia dos tribunais arbitrais, algumas vezes em direta
contrariedade ao desejado pelos Estados signatarios. Enquanto
originalmente o tratamento considerado “justo e equitativo” estava
mais associado a regra de direito internacional costumeiro que se
limita a condenar a denegacido de justica a estrangeiros (o chamado
“padrio de tratamento minimo”), essa clausula ganhou vida prépria
na jurisprudéncia arbitral e hoje impde a Estados deveres como os de
salvaguardar as “legitimas expectativas dos investidores” e de garantir

79  Idem, paragrafo 329: “The terms ‘treatment accorded in similar situations’ therefore suggest that the MFN treatment
obligation requires a comparison of the factual situation of the investments of the investors of the home State and
that of the investments of the investors of third States, for the purpose of determining whether the treatment
accorded to investors of the home State can be said to be less favorable than that accorded to investments of the
investors of any third State”.

80 Dados até 31/12/2020, conforme UNCTAD. Investment Dispute Settlement Navigator (para dados de acesso,
cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.4).
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a “estabilidade do marco legal e de negécios”. Nio raro, tribunais
arbitrais que aplicaram a cldusula FET deram menos valor a redagio
desse dispositivo — o qual apresenta variacdes importantes de redagio
entre os acordos de investimentos — e buscaram, ao contrario, “look
for common general interpretative principles” que alegadamente
embasariam o propésito do “tratamento justo e equitativo” (ALVAREZ,
2011, p. 205). Como resultado concreto dessa preferéncia dos tribunais
arbitrais por uma interpretagio expansiva da cldusula FET, atualmente
a jurisprudéncia considera embutido nesse padrdo muito mais do que
o dever de garantir acesso a justica a estrangeiros, o elemento central
do “padrio de tratamento minimo”.

) Cldusula de “protegdo e seguranca plena”: o dever que incumbe
a um Estado de oferecer protecido a integridade fisica ao estrangeiro
decorre do direito internacional costumeiro. Esse dever manifesta-se
tanto na responsabilidade do Estado por comportamento de seus agentes
(responsabilidade por a¢ido) quanto na prote¢io aos estrangeiros contra
atos de particulares (responsabilidade por omissio)®. Essa clausula
esteve no centro da primeira arbitragem ISDS registrada (o caso AAPL
contra Sri Lanka, antes mencionado), que envolveu empresa sediada em
Hong Kong e o governo do Sri Lanka no contexto de conflito armado
ocorrido naquele pais®.

A despeito do que preceitua o direito internacional costumeiro,
a jurisprudéncia de tribunais arbitrais de investimento estendeu em
determinados casos o alcance desse dever para além da protecio fisica do
investidor®: conforme alguns julgados, o Estado é responsavel também

81  UNITED NATIONS. Draft Articles on Responsibility of States for Internationally Wrongful Acts - with commentaries.
In: Yearbook of the International Law Commission, 2001, v. I, parte II. Documento A/CN.4/SER.A/2001/Add.1,
p. 35, item 4.

82  Asian Agricultural Products Ltd. v. Republic of Sri Lanka, ICSID, ARB/87/3, laudo de mérito de 27/06/1990. O tribunal
nio acatou o pedido do investidor de que o Estado demandado havia violado a cldusula de protecdo e seguranca
plena.

83  ZEITLER, 2010, p. 190: “No proof can be found in customary international law for further-reaching obligations
to provide legal security to aliens apart from the legal obligations relating to police protection. [...] it is modern
investment law jurisprudence which has partly expanded on the legal obligations owed to aliens...”.
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por espécies menos tangiveis de seguranca, como a segurangca juridica®.
Uma extensio dessa natureza ao escopo da cldusula de protecdo e
seguranca plena ja seria controversa pela simples compara¢io com o
direito costumeiro. O que a torna ainda mais discutivel é o fato de que nio
raro os arbitros deixaram de levar em conta a linguagem especificamente
acordada pelos Estados que negociaram o tratado em questio, para
privilegiar uma espécie de leitura uniforme dessa cldusula, a despeito
das diferentes reda¢des com que ela foi estipulada (MOSS, 2008, p. 150).

d) Cldusula de “expropriagéo indireta” tradicionalmente, as principais
queixas de investidores estrangeiros voltavam-se contra nacionaliza¢des
de seus investimentos. De forma gradual, contudo, desapropria¢des
diretas foram tornando-se menos frequentes. Ao mesmo tempo, ga-
nhavam espaco as reclamag¢ées contra medidas governamentais que
impactavam a concretizagio do objetivo de um investimento ou reduziam
severamente o seu valor, embora nio afetassem o direito de propriedade
que os investidores possuem sobre os investimentos — as chamadas
“desapropriacdes indiretas”®.

Em geral, medidas contestadas sob esse padrido de protecdo
envolvem diretamente a atividade regulatéria estatal. Os exemplos
incluem reclamacées sobre prejuizos causados a investimentos em
decorréncia de normas de saide publica®, tarifas sobre servicos
publicos®’, regras ambientais ® e concessdes de licencas para operagio
de negécios®. Como se pode supor, o desafio para a jurisprudéncia é

84 Azurix Corporation v. The Argentine Republic, ICSID caso ARB/01/12, laudo de 23 de junho de 2006, paragrafo 408:
“[...] when the terms “protection and security” are qualified by “full” and no other adjective or explanation, they
extend, in their ordinary meaning, the content of this standard beyond physical security”.

85 O conceito de “expropriagdo indireta” precede a jurisprudéncia dos mecanismos ISDS e esta presente em casos da
Corte Permanente de Justi¢a Internacional (a antecessora da atual Corte Internacional de Justica) e de arbitragens
Estado-Estado das décadas de 1920 e 1930 (DOLZER; SCHREUER, 2012, p. 101).

86  Philip Morris Brands Sarl, Philip Morris Products S.A. and Abal Hermanos S.A. v. Oriental Republic of Uruguay, ICSID,
caso ARB/10/7, laudo de mérito de 08/07/2016.

87  Compariid de Aguas del Aconquija S.A. and Vivendi Universal S.A. v. The Argentine Republic, ICSID, caso ARB/97/3, laudo
de mérito de 20/08/2007 (doravante Vivendi Universal).

88  Methanex Corporation v. United States of America, UNCITRAL, laudo de mérito de 03/08/2005.

89  Técnicas Medioambientales Tecmed, S.A. v. The United Mexican States, ICSID, caso ARB (AF)/00/2, laudo de mérito de
29/05/2003.
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de definir onde termina o exercicio soberano da atividade regulatéria
do Estado e onde inicia a violag¢do & protecio aos investimentos - e se,
e em que casos, é devida compensagdo a um investidor em decorréncia
do exercicio da atividade regulatéria do Estado®™.

Tradicionalmente, os tribunais arbitrais oscilaram entre trés tipos
de posi¢oes com relagdo as queixas de expropria¢do indireta: (i) algumas
decisbes arbitrais consideraram devida compensacio ao investidor tendo
como base unicamente os efeitos econdémicos que a medida regulatéria
produziu sobre um investimento (sole effects doctrine)®*; (ii) outras
arbitragens entenderam que o exercicio normal da atividade regulatéria
do Estado nio deve ensejar a obrigacido de compensar o investidor por
impacto econdémico sobre o investimento (police powers doctrine)®?;
(iii) terceira abordagem é a de avaliar a proporcionalidade entre o efeito
econdmico sobre o investimento e o interesse publico perseguido com a
medida governamental®, a fim de determinar se o investidor deve ser
ressarcido pelos danos sofridos.

A jurisprudéncia tem-se inclinado na dire¢do de equilibrar a
protecio do investidor com o interesse ptblico que inspira as medidas
regulatérias — o que indicaria moderagdo na tendéncia das arbitragens de
apoiar-se na linguagem vaga de regras de acordos de investimentos para
ampliar a protec¢io ao investidor. Contudo, decisbes recentes parecem

apontar para o que pode vir a se tornar uma forma de contornar a

90  UNCTAD. Expropriation — A sequel. UNCTAD Series on Issues in International Investment Agreements II, 2012,
p. 78 (“The task of distinguishing between non-compensable regulation, on the one hand, and indirect expropriation,
on the other, is one of the key issues in modern international investment law”).

91  Por exemplo, no julgamento do caso Vivendi Universal, os &rbitros examinaram decisées da provincia de Tucuman
que, entre outros, alteraram as tarifas para o fornecimento de 4gua. O tribunal condenou a Argentina, entre outros,
por expropriacio indireta, baseado no entendimento de que “the effect of the measure on the investor, not the
state’s intent, is the critical factor” (paragrafo 7.5.20).

92 No caso Philip Morris, o tribunal julgou se constituia expropriacio indireta a obriga¢io, estabelecida na legislacio
uruguaia, de que 80% da superficie das embalagens de cigarro fossem utilizadas para afixar mensagens alertando
sobre os danos a saude causados pelo fumo. O tribunal considerou que a medida representava exercicio regular da
atividade regulatéria do Estado, com amparo no direito internacional costumeiro (pardgrafo 301).

93  Nocaso Tecmed S.A., empresa espanhola contestou decisio de autoridade mexicana que deixou de renovar licenga para
operar depésito de residuos sélidos apés um ano de exploracio. O tribunal considerou que a decisdo governamental
“radically deprived” o investidor “of the economical use and enjoyment of its investments” (paragrafo 115).
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complexidade de atribuir indeniza¢des a investidores em casos de agido
regulatdria do Estado.

Gerac¢bes mais recentes de tratados de investimentos possuem
clausulas de “exce¢bes gerais” fortemente moldadas no artigo XX do
Acordo Geral de Tarifas e Comércio (GATT). Conforme este dispositivo,
medidas “necessarias A prote¢do da satude e da vida das pessoas e dos
animais e a preservagdo dos vegetais”, entre outros casos listados naquele
artigo, ndo estio vedadas, mesmo que violem regras do GATT.

No dmbito dos acordos de investimento, contudo, arbitragens
recentes consideraram que, independentemente da existéncia ou nio
de expropria¢io indireta, casos que recaem sob “exce¢des gerais” sdo
passiveis de indenizacdo — independentemente de configurarem exercicio
normal da atividade regulatéria do Estado.

No laudo de 09/09/2021 no caso Eco Oro Minerals Corp. contra
Colémbia®, os arbitros examinaram, a luz do acordo de investimento
Canada-Colémbia, medidas de rezoneamento ambiental levado a cabo
pelo governo colombiano. Diante dos fatos do caso, o tribunal entendeu
que os prejuizos causados ao investidor (que teve parte de sua propriedade
afetada pelo rezoneamento) nio constituiam “expropria¢io indireta”:
a Colémbia havia exercido normalmente o poder de policia, nesse caso
para a protecio ambiental. Porém, examinando a mesma medida sob
o angulo das “exce¢des gerais” do mesmo acordo de investimentos, os
arbitros julgaram que seria devida indeniza¢io ao investidor, mesmo
que a medida que afetou o investimento constituisse exercicio regular
do poder de policia. O tribunal chegou a esse entendimento baseado no
fato de que o dispositivo das “exce¢des gerais” é silente quanto a dispensa
de ressarcimento pelos prejuizos causados por medidas excepcionais
legitimas.

94 Eco Oro Minerals Corp. v. Republic of Colombia, ICSID, caso ARB/16/41, laudo sobre jurisdi¢do, responsabilizacio e
diretrizes sobre indenizag¢io, 09/09/2021.
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Essa possivel tendéncia na jurisprudéncia® sugere que, diante de
regras mais rigorosas para definir “expropriacdo indireta”, investidores
poderdo recorrer as “exce¢des gerais” para garantir indenizagdes a partir
de medidas regulatérias legais. Como serd examinado mais adiante
(capitulo 2), esse tipo de entendimento arbitral merece a atenc¢do do
Brasil, cujos acordos de investimento ndo contemplam a possibilidade de

“expropriac¢io indireta”, mas preveem diversas cldusulas com excecdes.

1.3.2.2. Interpretando a vontade dos Estados contra a vontade dos Estados —
a jurisprudéncia da cldusula de “tratamento justo e equitativo” do NAFTA
pelos tribunais arbitrais de investimentos

Com a intensifica¢io do recurso a mecanismos ISDS, associado
ao gradativo desuso de desapropria¢des de investimentos estrangeiros,
investidores passaram a dirigir suas a¢des contra medidas regulatdrias
menos invasivas, tais como o indeferimento de renovacio de licencas
para operar negdcios®, a imposicio de requisitos ambientais sobre
determinados negdcios” e a retirada de incentivos tributarios para
empresas geradoras de energia renovavel®. A cldusula de “tratamento
justo e equitativo” (FET) tem sido aceita por diversos tribunais arbitrais
como amparo juridico para que tais espécies de medidas governamentais
sejam consideradas ilegais a luz dos compromissos assumidos em acordos
de investimentos.

Em sua origem®, a cldusula foi concebida como uma tradugio, para
o contexto da protecio de investidores estrangeiros, da regra de direito

internacional costumeiro que imp&e um “padrio de tratamento minimo”

95  Decisio em sentido similar com relagio as “exce¢des gerais” havia sido adotada anteriormente no caso Bear Creek
Mining Corporation v. Republic of Peru, ICSID, caso ARB/14/21, laudo de 30/11/2017, paragrafo 477 (“[...] Respondent
has also failed to explain why it was necessary for the protection of human life not to offer compensation to Claimant
for the derogation of Supreme Decree 083”).

96  Tecnicas Medioambientales Tecmed S.A. v. The United Mexican States, ICSID, caso ARB (AF)/00/2, laudo de mérito de
29/05/2003.

97  Methanex Corporation v. United States of America, UNCITRAL, laudo de mérito de 03/08/2005.
98  RWE Innogy GmbH e RWE Innogy Aersa S.A.U. v. Kingdom o Spain, ICSID, caso ARB/14/34, laudo arbitral de 18/12/2020.
99  OECD. Draft Convention on the protection of foreign property, p. 9.
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a estrangeiros'®. Esse conceito possui contornos indefinidos mas, na
acepg¢do que se pode considerar mais amplamente aceita, essa regra
proibe a denegacio de justica ao estrangeiro’™, com todas as implica¢des
associadas (e.g., direito de acionar autoridades locais, de recorrer de
decisoes e de ser tratado sem discrimina¢io perante autoridades judiciais
ou administrativas). Ainda que “minimo”, o padrio em tela ndo deixa de
ser controverso, na medida em que traz embutida no¢io de contornos
coloniais, segundo a qual certas legislacbes nacionais estariam aquém
do nivel de protecido alegadamente exigido pelo direito internacional*®.

Ainterpretagdo mais restritiva do “padrio de tratamento minimo”
considera condendveis apenas a denega¢io de justica que possa ser
qualificada como “ultrajante e revoltante” (egregious and shocking)**. Na
formulagdo consagrada dessa regra costumeira, adotada em contexto
distinto da protecédo a investimentos estrangeiros — a decisdo arbitral
do caso Neer contra México (1926), gerado a partir de assassinato de
nacional norte-americano no México — haveria violacio na hipdtese em
que se possa atribuir a um Estado a¢do ou omissio que corresponda a
“an outrage, bad faith”, ou “wilful neglect of duty, or to an insufficiency
of governmental action so far short of international standards that
every reasonable and impartial man would readily recognize its
insufficiency”**.

Entretanto, as decis6es arbitrais de investimentos tendem a privi-
legiar a leitura expansiva da clausula FET. Essa situa¢do esta diretamente
associada a linguagem vaga com que a clausula esta frequentemente

100 UNCTAD. Fair and equitable treatment — A sequel. UNCTAD Series on issues in international investment agreements
11, Nova York e Genebra, 2012, p. xiv.

101 Idem, p. 63.

102 Sob essa interpretagio, o padrdo FET pode conferir ao investidor estrangeiro tratamento melhor do que aquele
prestado ao nacional: “A government might treat an investor in a harsh, injurious and unjust manner, but do so
in a way that is no different than the treatment inflicted on its own nationals. The ‘minimum standard’ is a floor
below which treatment of foreign investors must not fall, even if a government were not acting in a discriminatory
manner” (SD Meyers v. Government of Canada, UNCITRAL, laudo parcial de 13/11/2000, paragrafo 259).

103  Glamis Gold, Ltd. v. United States of America, UNCITRAL, laudo de mérito de 08/06/2009, paragrafo 22.

104 Caso L.F.H.Neer and Pauline Neer (United States) v. United Mexican States, laudo arbitral de 15/10/1926. United
Nations Reports of International Arbitral Awards. 1926, v. IV, p. 60 et seq.
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expressa em diversos acordos de investimentos — uma “clearly nebulous
provision”, no dizer de respeitado jurista (SORNARAJAH, 2017, p. 411) -,
o que confere aos arbitros a liberdade para inserir sob a formula¢io de
“tratamento justo e equitativo” amplo leque de agdes governamentais'®.

A evolugio dajurisprudéncia do NAFTA revela como os tribunais
arbitrais de investimento puderam estender o escopo da clausula FET,
de uma concepgio originalmente mais restritiva e tradicional para a
visdo hoje prevalecente, que abrange deveres ndo contemplados pelos
Estados partes do acordo.

O exame da discussio no NAFTA é relevante para o Brasil por,
pelo menos, duas razdes. Em primeiro lugar, pelo que mostra sobre a
capacidade dos tribunais arbitrais de inovar em suas interpretacdes
para favorecer investidores. Em segundo lugar porque, embora nossos
ACFIs ndo contemplem a formulacio do “tratamento justo e equitativo”,
os acordos firmados pelo Brasil mencionam, com variadas redacées, o
“tratamento conforme o direito internacional™%, o que pode abrir a
porta para que tribunais ativistas apliquem ao Brasil entendimentos
derivados da jurisprudéncia nascida da clausula FET, apesar da clara
intencio do Estado brasileiro de no endossar tal padrio de protecio
(como discutido no capitulo 2).

Alinguagem da clausula no NAFTA' estabelecia vincula¢io entre
esse padrio de protecdo de investimentos e o direito internacional.
O dispositivo estipulava, na parte relevante:

Article 1105: Minimum Standard of Treatment

1. Each Party shall accord to investments of investors of another Party
treatment in accordance with international law, including fair and
equitable treatment and full protection and security [...].

105 Parajuristas cuja posi¢do pode ser classificada como mais inclinada a protecdo dos investidores, “lack of precision
[do padrao FET] may be a virtue rather than a shortcoming”, uma vez que o padrio FET “allows for independent
and objective third party determination” da consisténcia de medidas governamentais aos compromissos assumidos
em acordos de investimentos” (DOLZER & SCHREUER, 2012, p. 133).

106 Por exemplo, o ACFI Brasil-India, art. 4.1, e o Acordo sobre Cooperagio e Facilitagdo de Investimentos entre a
Republica Federativa do Brasil e os Emirados Arabes Unidos (doravante “ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos”),
assinado em 15/03/2019, ainda nio em vigor, art. 2.2.

107 Atualmente substituida pelo USMCA.
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As primeiras decisGes arbitrais envolvendo o padrido FET no
NAFTA ja tenderam a chancelar interpretacdes expansivas. Na primeira
arbitragem em que a clausula foi invocada, Metalclad contra México,
de 2000, os arbitros consideraram que o México a violara. Segundo o
tribunal, a cldusula prescreve o compromisso de “ensure a transparent
and predictable framework for [...] business planning and investment™%,
obrigacio bastante distinta da proibigdo da denegac¢do de justica. No
segundo caso, SD Meyers contra Canadd, o tribunal considerou que a
violagdo a regra do tratamento nacional implicava automaticamente a
violagdo a cldusula FET%,

O tribunal do caso Pope & Talbott, no ano seguinte, estendeu ainda
mais a interpretacdo da clausula FET. Para os arbitros, a interpretacio
de que a cldusula deve ser lida dentro do contexto das normas de
direito internacional — em particular o “padrio de tratamento minimo”
- conferiria a investidores de paises do NAFTA tratamento pior do
que aquele oferecido a terceiros paises com os quais Estados partes
do NAFTA possuiam acordos de investimento. Isso porque muitos
desses acordos possuiam cladusulas FET sem a vinculagio ao direito
internacional'*. Por isso, o tribunal em Pope & Talbot optou por adotar
“additive interpretation” do artigo 1105 do NAFTA: o tratamento
justo e equitativo abrange ndo apenas o que é exigido pelo “padrio de
tratamento minimo”; a esse nivel de prote¢do devem ser agregados
“fairness elements”*. O tribunal rejeitou o argumento levantado pelo
Canad4, no sentido de que apenas o tratamento ultrajante dispensado
ao investidor resultaria em viola¢do da clausula FET.

Durante o processamento do caso, EUA e México somaram-se
ao Canadd em manifesta¢cbes que propugnaram por interpretacio
mais restrita do padrdo FET. Apoés ter sua posicdo desconsiderada pelo

108 Metalclad Corporation v. United Mexican States, ICSID, caso ARB(AF)/97/1, laudo de 30/08/2000, pardgrafo 99.
109 S.D. Myers, Inc. v. Government of Canada, UNCITRAL, laudo parcial de mérito de 13/11/2000, paragrafo 266.
110 Pope & Talbot v. Government of Canada, laudo de mérito da fase 2, 10/04/2001, paragrafo 116.

111 Idem, paragrafo 110.
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tribunal arbitral, os Estados partes do NAFTA (e nio apenas o Canada,
parte da disputa) valeram-se da possibilidade prevista no acordo'?
para emitir interpretacdo vinculante sobre o teor do artigo 1105. No
ambito da Free Trade Commission (FTC), o érgao governamental do
NAFTA competente para adotar interpreta¢des vinculantes, os trés
paises estipularam que o padrdo FET deve ser entendido como nada

além do que aquilo reconhecido como direito costumeiro internacional:

Minimum Standard of Treatment in Accordance with International Law

1. Article 1105(1) prescribes the customary international law minimum
standard of treatment of aliens as the minimum standard of treatment
to be afforded to investments of investors of another Party.

2. The concepts of “fair and equitable treatment” and “full protection
and security” do not require treatment in addition to or beyond that

which is required by the customary international law minimum standard

of treatment of aliens [...].1*

A despeito da posi¢ao manifestada pelos signatarios do NAFTA, a
maior parte dos tribunais formados ap6s a declara¢io a reinterpretaram
em direcdo que amplia ainda mais os direitos conferidos aos investidores —
concretamente deixando de lado a intenc¢io expressa por Canada, EUA
e México (ALVAREZ, 2011, p. 192; DUMBERRY, 2013).

Enquanto o tribunal em Pope & Talbot havia adotado “additive
interpretation” do padrdo FET, os arbitros no caso Mondev contra EUA,
decidido em 2002 ap6s a declaracdo da FTC, tomaram os termos da
interpretacio acordada para, ao contrario de seu texto, justificar uma
“evolutionary interpretation”. O tribunal coincidiu com o entendimento
da FTC de que a cldusula de tratamento justo e equitativo esta circuns-
crita ao direito costumeiro. Porém, as regras costumeiras evoluiram e o
contetido do “padrio de tratamento minimo” ao estrangeiro atualmente

restringira também condutas estatais menos severas do que aquelas

112 “Article 1131: Governing Law [...]. 2. An interpretation by the Commission of a provision of this Agreement shall
be binding on a Tribunal established under this Section.”

113 Notes of Interpretation of Certain Chapter 11 Provisions (NAFTA Free Trade Commission, July 31, 2001).
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que ofendiam o direito internacional na década de 1920, quando foi
reconhecido o precedente do caso Neer, diretamente ligado & denegacio
de justica™.

A interpreta¢io evolutiva formulada em Mondev foi mantida em
laudos arbitrais posteriores. Na orientagdo dominante na jurisprudéncia
do NAFTA, seriam condenéaveis, como resultado da evolugdo do direito
internacional costumeiro, decisées governamentais qualificadas como

115

arbitrariness''® e que representem viola¢des a “procedural as well as

substantive fairness”**.

Em um dos poucos casos em que os arbitros concordaram com
a posicao dos signatirios do NAFTA, em Glamis Gold contra Estados
Unidos™’, o tribunal considerou que o investidor ndo conseguiu
demonstrar a evolu¢io do direito costumeiro na dire¢io reconhecida
pela jurisprudéncia dos demais tribunais do NAFTA. Para o tribunal,
estavam ausentes evidéncias de pratica estatal no sentido alegado pelo
investidor, além de ausente a prova do reconhecimento oficial de que
nova regra costumeira havia surgido (opinio juris). Esse precedente,
contudo, praticamente nio foi seguido por outros tribunais do NAFTA.

O exemplo da jurisprudéncia da cldusula FET no NAFTA ilustra o
grau de inovag¢io — ou ativismo — com que tribunais arbitrais podem criar
obriga¢des nido vislumbradas pelos Estados signatarios de um acordo
de investimento. O estudo desse caso mostra que nio apenas diversos
tribunais adotaram interpreta¢des extensivas de padrdes de protegio
de investimentos, como o fizeram contrariamente a vontade explicita
dos Estados que negociaram esses padrdes.

Como reagdo a tendéncia de tribunais a interpretar de forma
expansiva normas substantivas de acordos de investimentos, as novas

114 Mondev International Ltd. v. United States of America, ICSID, ARB(AF)/99/2, laudo de 11/10/2002, paragrafos 116 e
123.

115 William Ralph Clayton, William Richard Clayton, Douglas Clayton, Daniel Clayton and Bilcon of Delaware, Inc. v. Government
of Canada, UNCITRAL, laudo sobre jurisdi¢io e responsabilidade, 17/03/2015, paragrafo 591.

116 Idem, paragrafo 590.
117 Glamis Gold, Ltd. v. United States of America, UNCITRAL, laudo de mérito de 08/06/2009.
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geracOes desses instrumentos buscam limitar a margem de interpreta¢io
atribuida aos arbitros. Essa é uma das vertentes da chamada reforma
dos acordos de investimentos que tem avancado ha mais de uma década,
por meio das revisdes dos modelos de acordos utilizados por paises em
suas negociagdes. Breve panorama dessas reformas é oferecido na parte
final do presente capitulo, como pano de fundo em que se desenrolam
as discussdes, em formato multilateral, no &mbito da UNCITRAL, que
serdo detalhadas no capitulo 3.

1.3.3. Aspectos sistémicos das preocupagées suscitadas pelos mecanismos
ISDS: falta de recursos para remediar decisdes inconsistentes e incorretas

Nio ha sistema de precedentes no dmbito do direito dos
investimentos, razio pela qual tribunais arbitrais nio estido obrigados
a seguir decisdes adotadas em casos anteriores. Essa caracteristica decorre
(i) da natureza ad hoc dos tribunais arbitrais, 6rgios constituidos para
cada disputa, e (ii) da inexisténcia de instincia superior de revisio de
decisbes arbitrais. A conjuncio desses dois elementos faz com que cada
decisio seja um evento tnico do ponto de vista juridico.

Além dessas caracteristicas da organizacido das arbitragens,
o universo de normas de investimento é fragmentado. Apesar dos
esfor¢os intelectuais de alguns académicos, a rede de milhares de BITs
em vigor ndo constitui um “regime”, se esse conceito subentender que
os arbitros devem harmonizar interpretagdes de padrdes de prote¢io aos
investidores, independentemente do que esteja disposto em cada acordo
de investimento. Ao contrario, tribunais arbitrais devem decidir cada
controvérsia a luz dos termos e, igualmente, da inten¢io dos Estados
que firmaram o acordo de investimento objeto de uma dada disputa.
Entretanto, mesmo quando dois tribunais diferentes interpretam a
mesma regra do mesmo acordo em disputas distintas, ndo ha garantia
de que as decisdes que adotario serdo as mesmas.

A conjuncido da natureza ad hoc dos tribunais arbitrais com a
inexisténcia de instancia de revisdo estd na raiz de duas preocupagdes
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levantadas com relagdo aos mecanismos ISDS, a saber, a possibilidade de
inconsisténcia entre decisdes arbitrais e a falta de remédios contra decisées
arbitrais incorretas desde a perspectiva da aplica¢do do direito. Embora
nascidas das mesmas caracteristicas estruturais dos mecanismos ISDS,
inconsisténcia e incorrecio sdo preocupacdes de naturezas diferentes.

O risco de inconsisténcia entre decisées arbitrais pode decorrer,
em primeiro lugar, de decisdes arbitrais que aplicam as mesmas regras do
mesmo acordo a disputas diferentes, porém com resultados distintos*®.
A jurisprudéncia sobre a cldusula FET dos tribunais constituidos sob o
NAFTA é um exemplo dessa inconsisténcia, quando for contrastada a
decisdo do caso Glamis Gold contra Estados Unidos — que adotou leitura
restritiva da cldusula em questdo — com todas as demais decisées que
endossaram interpretacio expansiva do padrio FET.

Outra espécie de inconsisténcia é identificada nas hip6teses em que
disputas sobre os mesmos fatos sio decididas de forma contraditoéria,
quando apreciadas por tribunais arbitrais diferentes, sob acordos de
investimentos distintos. Um dos exemplos mais invocados sob essa
categoria diz respeito ao investimento do norte-americano Ronald Lauder
em canal de televisio na Republica Tcheca. O investidor contestou medida
de 6rgdo publico responsével pela concessido de licengas de televisio
em duas arbitragens auténomas: na primeira, em seu nome préprio,
sob o acordo de investimentos EUA-Republica Tcheca, e, na segunda
arbitragem, por meio de empresa de midia que controlava (sediada
na Holanda), sob o acordo de investimentos Paises Baixos-Republica
Tcheca'®. As decisbes das respectivas arbitragens, publicadas com
intervalo de 10 dias entre si, apontaram em dire¢des opostas: enquanto
o tribunal da primeira arbitragem indeferiu o pedido de indeniza¢io

118 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) - Consistency and related matters — Note
by the Secretariat. Documento A.CN.9/WG.III/WP.150, 28/08/2018, paragrafos 11-13.

119 Ronald S. Lauder v The Czech Republic, UNCITRAL, laudo de mérito de 03/09/2001.
120 CME Czech Republic B.V. v The Czech Republic, UNCITRAL, laudo parcial de 13/09/2001.
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feito pelo investidor, os drbitros no segundo tribunal reconheceram o
direito a indenizacido por parte da empresa controlada pelo investidor.

Nio é dificil entender as preocupa¢des quanto a falta de
previsibilidade e seguranca juridica causadas pelo risco de inconsisténcia
entre decisées arbitrais. Ao mesmo tempo, é igualmente dificil esperar
que as decisdes arbitrais sejam rigorosamente similares, mesmo diante
da ocasional presenca de semelhancas (fatos e/ou regras similares),
dadas a natureza ad hoc dos tribunais arbitrais e a auséncia de uma
instincia responsavel por salvaguardar a consisténcia possivel entre
decisées arbitrais.

Como sera visto no capitulo 3, a preocupagido de alguns atores com
relagio ao risco de inconsisténcia no “regime” de acordos de investimen-
tos é uma das principais motiva¢des por tras da proposta de se estabelecer
instancia de apelagio em matéria de investimentos, atualmente em
consideracdo na UNCITRAL. Entretanto, a premissa que motiva essa
preocupacio deve ser vista com cautela, como serd discutido no capitulo
4, que abordara a visdo brasileira sobre o assunto: enquanto a busca por
consisténcia na interpretacao de regras contidas em diferentes acordos
de investimentos possui apelo intrinseco, o universo dos acordos de
investimentos é significativamente fragmentado e repleto de diferentes
textos e contextos, resultados de diferentes equilibrios negociadores
que devem ser respeitados pelos arbitros. No contexto dos acordos de
investimento, o eventual objetivo de consisténcia entre decisées arbitrais
pode violar a vontade dos Estados que negociaram tais acordos - e tal
resultado levantaria uma segunda ordem de preocupagdes, aquelas
relacionadas a corregdo das decisées arbitrais.

A preocupagido com decisdes arbitrais incorretas envolve decisdes
que erram na aplicacdo das normas juridicas relativas a uma disputa
concreta. Enquanto a preocupag¢io com a consisténcia compara decisdes
arbitrais em disputas que guardam semelhancas relevantes, a corre¢io
é uma preocupagdo com a qualidade juridica de cada decisio. Decisées
arbitrais incorretas sdo aquelas que falham (i) na identificagio da
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norma aplicavel ao caso concreto ou (ii) na aplicagdo da norma que
deveria ser invocada pelos arbitros para decidir uma disputa (DE LUCA,
2020, p. 391). A categorizagdo de incorrecido de uma decisio arbitral
é complexa e possivelmente sempre sujeita a debate. Tendo presente
essa ressalva, é possivel argumentar que sio incorretas as decisdes que
comprovadamente desrespeitam a vontade plasmada pelos Estados
em um acordo de investimento. Sob esse dngulo, a jurisprudéncia da
clausula FET no &mbito do NAFTA também é exemplificativa de decisées
incorretas, se for considerado que desconsiderou a expressa inten¢io
dos Estados signatarios do acordo. O respeito as normas juridicas que
determinam atencio a vontade dos Estados partes de um acordo é
atributo da correc¢do das decisdes arbitrais.

Da mesma forma que a preocupagdo com a inconsisténcia, o risco
de incorrecido de decisdes arbitrais é também invocado como justificativa
para o estabelecimento de uma instancia de apelagio em matéria de
investimentos. Como serd examinado em mais detalhes no capitulo
3, as duas motiva¢des por vezes sdo apresentadas conjuntamente
nos debates em curso na UNCITRAL, muito embora sejam diferentes
entre si. Além disso, consisténcia e corre¢io sdo objetivos que podem
vir a colidir. Conforme assinalado pela delega¢io da Taildndia durante
os debates na UNCITRAL: “Consistency is not an absolute guarantee
for accuracy of treaty interpretation. Let us all bear in mind that an
emerging jurisprudence constante based on a defect in legal reasoning is
definitely not something desirable” (ROBERTS & BOURAOUI, 2018).
Um cendrio de decisdes consistentemente incorretas é indesejavel.

Com o objetivo de sugerir pardmetros para a atuagio do Brasil na
UNCITRAL, o capitulo 4 aprofundara a discussio sobre as diferencas
entre as preocupag¢des com a inconsisténcia e com incorre¢des em decisées
arbitrais. O capitulo 2 explicard por que o Brasil tem abordagem prépria
para acordos de investimentos: tanto o texto das normas incorporadas
aos acordos firmados pelo Brasil quanto a prética brasileira na matéria
— elemento conformador do direito costumeiro - sdo distintos daqueles
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relativos aos BITs. Por essa raz3o, no marco das discussées da UNCITRAL
o pais poderad ter interesse em mecanismos que possam reforcar a corregio
das decisdes arbitrais, de modo a respeitar as escolhas feitas pelo Brasil
em seus acordos de investimento. Ao mesmo tempo, a especial posi¢io
ocupada pelo Brasil no universo de acordos de investimento faz com que
seja de interesse evitar que tribunais arbitrais importem indevidamente
interpreta¢des advindas de outros acordos de investimentos sob o manto
da busca por consisténcia. Clareza quanto a diferenca entre essas duas
categorias de preocupagdes é de grande relevincia para a posi¢do do
Brasil com relagdo a proposta de cria¢do de uma instancia de apelagio.

1.3.4. Respostas nos niveis nacional e regional as preocupagées suscitadas
com os mecanismos ISDS

De certa maneira, a reforma dos mecanismos ISDS ja se encontra
em andamento, porém geralmente por iniciativa individual de cada
Estado. Diversas mudancas foram realizadas recentemente, em BITs e em
outros tratados que possuem disciplinas em matéria de investimentos, a
fim de limitar a margem de discricionariedade com que arbitros podem
decidir controvérsias investidor-Estado.

Desde 2012, por exemplo, o modelo de BIT adotado pelos EUA
limita os critérios com que tribunais arbitrais podem interpretar a
cldusula FET. Mais recentemente, no &mbito da renegociacio do NAFTA
que gerou o USMCA, os EUA optaram por excluir de mecanismo ISDS as
disputas com o México que se relacionarem a expropriagdo indireta'?.

A Unido Europeia é outro ator que tem buscado solugdes alternativas
a mecanismos ISDS - e, como se vera no capitulo 3, tem utilizado a
UNCITRAL como uma das suas plataformas para angariar apoio a visio
mais institucionalizada para arbitragens de investimento. No &mbito de

121 Agreement between the United States of America, the United Mexican States, and Canada. Texto de 1° de julho de
2020, Anexo 14.d, artigos 14.D.3.1.a.i.A e 14.D.3.1.b.i.A.
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alguns acordos de livre comércio, a UE negociou com seus parceiros'?? o
estabelecimento de mecanismo permanente de arbitragem em matéria
de investimentos, incluindo 6rgio de apelagio — o chamado Investment
Court System (ICS). E o caso, por exemplo, do acordo de livre comércio
firmado com o Canada'?. Embora o ICS represente inova¢io em termos
de institucionaliza¢io, o sistema nio deixa de ser um mecanismo ISDS,
ja que é provocado por demandas de investidores. Diversamente, o
Comprehensive Agreement on Investment, acordado recentemente
entre a UE e a China, prevé apenas mecanismo Estado-Estado de solugio
de controvérsias'*.

Também paises em desenvolvimento revisaram suas politicas
com relacio aos acordos de investimentos a fim de limitar a exposi¢do
aos mecanismos ISDS. Confrontados com arbitragens movidas por
investidores que geraram impacto politico doméstico, India e Africa do Sul
deixaram expirar ou cancelaram diversos de seus BITs. Ademais, em 2015
os dois paises adotaram novas abordagens com relagdo a mecanismos
ISDS, seja para impor diversas condi¢es antes de permitir a investidor
o recurso a tribunal arbitral (caso da India)'? ou simplesmente para
excluir tal possibilidade (Africa do Sul) (MOSSALLAM, 2015).

Como examinado no préximo capitulo, o Brasil adere definitiva-
mente ao universo de acordos de investimento nesse periodo marcado
por reformas nos 4mbitos nacional e regional. Porém, como sera ali
discutido, a experiéncia brasileira com esses acordos, assim como os
propésitos da abordagem brasileira, difere significativamente daqueles
de qualquer outro ator nesse sistema.

122 Parareferéncia, o Acordo de Associagdo Mercosul-Unido Europeia ndo possui capitulo sobre prote¢io de investimentos,
onde frequentemente sio incorporados os mecanismos ISDS.

123 Canada-European Union Comprehensive Economic and Trade Agreement (CETA). Capitulo 8, artigos 8.27 e 8.28.
124 EU-China Comprehensive Agreement on Investment — Agreement in principle. Se¢do V (“Dispute settlement”).

125 Ver Model Text for the Indian Bilateral Investment Treaty.
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1.4. Conclusdes parciais

O presente capitulo procurou descrever o contexto em que se situa
a discussio na UNCITRAL a respeito da reforma dos mecanismos ISDS.

Foram apresentadas a evolugio e as principais caracteristicas desses
mecanismos a fim de que se possa melhor compreender as diferentes
preocupagdes que motivam os esforcos de reforma, entre os quais
aquele em curso na UNCITRAL. Como discutido acima, as preocupag¢des
suscitadas pelos mecanismos ISDS estdo diretamente associadas a
caracteristicas de sua estrutura e funcionamento. Em particular, cabe
destacar: (i) a prerrogativa que toca ao investidor de decidir pelo inicio
de procedimento arbitral contra um Estado; (ii) a designac¢io dos arbitros
pelas partes em uma disputa (pelo investidor e pelo Estado, e nio pelos
Estados signatarios do acordo de investimento); (iii) a natureza ad hoc
dos tribunais arbitrais; e (iv) a auséncia de érgios de revisdo de laudos
arbitrais. Esses elementos estdo na raiz das preocupacdes suscitadas
atualmente pelos mecanismos ISDS, dentre as quais ressalta o ativismo
com que certos tribunais arbitrais tém ampliado os compromissos
assumidos pelos Estados que negociaram os acordos de investimento.

O capitulo seguinte aborda a experiéncia brasileira com acordos
de investimento, na qual ficara claro que os negociadores procuraram
blindar-se contra as preocupac¢des descritas no presente capitulo.
Possivelmente a principal decisido nesse sentido tenha sido a de nio
incorporar ao modelo brasileiro a op¢ido por mecanismo ISDS, mas
arbitragem Estado-Estado.

Entretanto, o capitulo seguinte também argumentara que algumas
das preocupacdes discutidas aqui seguem existindo também em casos
de arbitragem Estado-Estado. Por essa razio, interessam ao Brasil os
trabalhos da UNCITRAL. Como serd explorado no capitulo 4, algumas
das propostas e discussio naquele foro podem contribuir para reforcar
o objetivo dos negociadores brasileiros de salvaguardar nosso modelo
de acordo de investimento contra a contaminacio por caracteristicas
associadas aos mecanismos ISDS.
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Capitulo 2
O Brasil e os acordos de investimento

O presente capitulo apresenta a abordagem brasileira sobre
acordos de investimento e argumenta que, apesar das particularidades
que distinguem nossa posi¢do na matéria, algumas das preocupagdes
assinaladas no capitulo anterior a respeito dos mecanismos ISDS também
devem merecer a atencdo do Brasil. Por conta disso, as discussées em
curso na UNCITRAL, que serdo descritas no capitulo 3, podem servir para
avangcar o interesse brasileiro em salvaguardar a sua singular abordagem
para acordos de investimento, o que serd discutido no capitulo 4.

O Brasil encontra-se em posi¢do praticamente tnica com relacio
aos demais participantes dos trabalhos da UNCITRAL: o pais ndo é parte
de nenhum BIT e tampouco reconhece a jurisdi¢io de mecanismos ISDS.
O presente capitulo discute por que, apesar dessas particularidades, a
participacdo do Brasil na UNCITRAL nio é o paradoxo que aparenta
ser. Ao contrario, a discussio em curso na UNCITRAL é de interesse
do Brasil e este estudo aponta os motivos que justificam a atuacio do
pais nesse processo.

As posi¢oes do Brasil no debate sobre a reforma dos mecanismos
ISDS na UNCITRAL sio pautadas pelo Acordo sobre Cooperagédo e
Facilitacio de Investimentos (ACFI), o modelo de acordo de investimento
concebido pelo pais e assinado pela primeira vez em 2015, que reflete
abordagem original para o tratamento de investimentos. Dentre
os diferentes aspectos que distinguem o ACFI de outros acordos de
investimento, possuem relevincia direta para a discussdo em curso na
UNCITRAL o fato de o Brasil privilegiar a prevengdo de disputas e de
optar exclusivamente pela possibilidade de arbitragem Estado-Estado
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(em lugar de investidor-Estado) em caso de disputas. Soma-se a isso o
fato de o modelo brasileiro nio utilizar cldusulas comuns de prote¢io
ao investidor, como a formula¢io de “tratamento justo e equitativo”, a
prote¢io contra “expropriacio indireta” e a cldusula de “plena protegdo e
seguranc¢a” ao investimento, as quais, como examinado, tém-se prestado
a interpretacdes expansivas por parte de tribunais arbitrais.

Baseado nessa circunstancia particular que distingue o Brasil,
a participa¢io brasileira na UNCITRAL pode ser vista como perse-
guindo duas ordens de interesse: (i) o interesse proativo de divulgar a
experiéncia do pais no uso de modelo de acordo que adota premissas
diferentes daquelas que inspiram os BITs; e (ii) o interesse defensivo
de salvaguardar a opgéo feita pelo Brasil ao adotar o ACFI. Uma vez
que o ACFI reconhece a jurisdi¢do de tribunais arbitrais, ainda que no
formato Estado-Estado, este tltimo objetivo se traduz no interesse de
influenciar a estruturacio de tribunais arbitrais para que decisées em
casos eventualmente envolvendo o Brasil se abstenham de estender a
aplicacdo do ACFI interpretacdes que se justificariam apenas a paises
signatarios de BITs'?.

A primeira parte do presente capitulo analisa a trajetdria do
Brasil no que respeita aos acordos de investimento — uma das mais
consistentes ao longo dos anos quando comparada com as trajetérias de
outros paises. O foco dessa parte ndo é a pesquisa histdrica, mas tracar a
histdria juridicamente relevante da prética oficial brasileira no que respeita
aos acordos de investimento. Na medida em que tribunais arbitrais de
investimento tém dado atencéo ao direito costumeiro na interpreta¢io
de tratados, a compilagdo da pratica e das motivagdes brasileiras sobre
acordos de investimento é fundamental para mostrar que o Brasil ndo
estd vinculado a qualquer norma costumeira que se pretenda alegar ter

126 O interesse “defensivo” em salvaguardar os tracos distintivos do ACFI contra interpreta¢des expansivas, derivadas da
aplicagdo jurisprudencial de BITs, é valido indistintamente para as hipoteses em que o Brasil venha a ser demandado
em uma arbitragem como quando o interesse em disputa for o de investidor brasileiro.
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nascido da prética dos paises que optaram por aderir a BITs ou outros
acordos de investimentos que tratam da prote¢io de investimentos.

Apo6s conhecidos os principais momentos da trajetdria brasileira,
a segunda parte do capitulo examina os aspectos que distinguem o ACFI
dos demais acordos de investimento. O ACFI é a mais recente expressio
da posi¢do que o Brasil tem historicamente adotado no que respeita a
esses acordos. Ainda que o Brasil tenha apenas recentemente decidido
ingressar no universo dos acordos de investimentos, ndo hd solu¢io
de continuidade, por exemplo, entre a posi¢io do pais nas discussoes
que levaram a Convencio que Estabelece o ICSID, na década de 1960
(simbolizada pelo “Nao de T6quio”), e aquela atualmente plasmada nos
ACFIs.

A andlise da segunda parte do capitulo volta-se inicialmente a
énfase dos ACFIs em prevenir disputas, componente que faz parte da
identidade do modelo brasileiro. E justamente porque esse elemento
nio possui relacio direta com mecanismos ISDS que o Brasil pode
utilizar a UNCITRAL também como plataforma para promover visdo
menos confrontacionista para acordos de investimento, se comparada
com aquela oferecida pelos BITs. Trata-se aqui de explicitar a origem do
que se denominou acima de interesse proativo do Brasil na divulgacdo
de seu modelo.

Logo ap6s, ainda na segunda parte, analisam-se aspectos especi-
ficos do ACFI, a fim de ilustrar a forma como o acordo brasileiro propde
compromissos distintos daqueles encontrados em outros acordos.
O intuito desse exame é mostrar que o texto, o contexto, o objetivo e
a finalidade do ACFI sdo diferentes daqueles expressos nos BITs. Con-
siderando que “[u]m tratado deve ser interpretado de boa-fé segundo
o sentido comum atribuivel aos termos do tratado em seu contexto e a

»127

luz de seu objetivo e finalidade™?’, o presente capitulo argumenta que

a correta interpretacio juridica do ACFI deve respeitar essas diferencas.

127 Convengio de Viena sobre Direito dos Tratados, art. 31.1 (promulgada no Brasil pelo Decreto 7.030/2009).
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Em consequéncia, é de interesse brasileiro que eventuais arbitragens
envolvendo o pais respeitem as escolhas feitas pelo Brasil. O capitulo
4 discutird em que medida as propostas atualmente em discussio na
UNCITRAL permitem avangar tal interesse.

O capitulo conclui chamando atencido para o fato de que, a despeito
das diversas salvaguardas incorporadas ao ACFI contra a incorporagio
de dispositivos ou interpreta¢des alheias a visdo brasileira sobre acordos
de investimento, tribunais arbitrais mais ativistas poderdo encontrar
espaco para desafiar a inten¢do que inspirou o acordo brasileiro. Em
outros termos, as preocupagdes com os mecanismos ISDS, assinaladas
no capitulo 1, também podem afetar o Brasil em alguns casos, a despeito
da particularidade do ACFI. Esse risco justifica o interesse defensivo do
Brasil nas discussées em curso na UNCITRAL.

E de interesse do Brasil que as discussées na UNCITRAL possam
oferecer mecanismos de arbitragem que respeitem a particularidade do
nosso modelo de acordo. Para isso, é importante compreender quais sdo
essas particularidades e por que elas se distinguem dos compromissos
assumidos por outros Estados em acordos que seguem o molde dos
BITs. Enquanto o presente capitulo examina as particularidades do
modelo brasileiro, o capitulo 4 propde formas de salvaguardar essas
particularidades utilizando-se das propostas em discussdo no d&mbito
da UNCITRAL.

2.1. A trajetoria inica do Brasil no universo dos acordos de
investimento

E dificil encontrar hoje em dia paises entusiasmados com os
mecanismos ISDS. O perfil mais facilmente identificado é o de paises
que foram favordveis a mecanismos ISDS em algum momento no
passado, mas que, apds experiéncias com contenciosos, atualmente
buscam reformar tais mecanismos, seja de forma incremental (caso, por
exemplo, dos EUA), seja de forma abrangente, mas conformista (caso,
por exemplo, da Unido Europeia), seja para abandonar integralmente o
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uso desses mecanismos (caso, por exemplo, da Africa do Sul). Quando se
consideram os paises latino-americanos em particular, a primeira reacio
foi de resisténcia — como exemplificado pelo “N&o de T6quio” -, seguida
da adesio a BITs que contemplam mecanismos ISDS, chegando até a
etapa atual, na qual as atitudes oscilam entre as reformas incrementais
(caso da Colémbia) (DUGGAL, 2019, p. 224-240) até a saida do ICSID
(caso da Venezuela).

Ao contrério desses paises, o Brasil nunca ratificou instrumento
que reconhecesse jurisdicio de mecanismo ISDS. A presente sec¢io
examina dois momentos histéricos que contribuiram para consolidar
essa posicdo. Em primeiro lugar, volta-se a década de 1960 para examinar
a participacido brasileira no processo que resultou na Convengio que
Estabelece o ICSID, assim como os debates para a ratificacio do Acordo
de Garantia de Investimentos Brasil-Estados Unidos da América (se¢io
2.1). Posteriormente, a se¢io 2.2 percorre os principais momentos dos
debates da década de 1990 e inicio dos anos 2000, quando a adesio a
BITs e outros acordos que contemplavam mecanismos ISDS voltou a
agenda nacional. Em ambos os momentos, o Brasil rejeitou a aceitagio
de mecanismos ISDS.

2.1.1. Os debates da década de 1960

Os debates no Brasil na década de 1960 em torno de acordos de
investimento ja mostram a preocupacido de garantir o respeito a legislacdo
nacional e a autoridade judicidria brasileira sobre eventos ocorridos sob
a jurisdicao do pais. Aquela altura, essa posicio se manifestou (i) na
rejeicdo a entdo recente iniciativa de instalar o ICSID com a previsdo de
mecanismo ISDS, assim como (ii) na resisténcia a aceitar que tribunal
arbitral, ainda que no formato Estado-Estado, pudesse arrogar-se a
competéncia para julgar a legalidade de decis6es de tribunais brasileiros
no marco do Acordo de Garantia de Investimentos Brasil-Estados Unidos
da América. Esses dois episédios sdo examinados a seguir.

81



Henrique Choer Moraes

Com relagio aos mecanismos ISDS, como assinalado no capitulo
anterior, o Brasil associou-se aos demais paises latino-americanos que
se opuseram ao lancamento do processo que resultou na Convengio que
Estabelece 0 ICSID, durante a reuniio do Conselho do Banco Mundial em
1964. A adesio brasileira ao “Ndo de Téquio” representava o corolario
da posicdo defendida pelo Brasil ao longo do processo de reunides
(ndo negociadoras) patrocinadas pelo Banco Mundial no processo de
formulacio da Convencio.

Durante a consulta regional realizada em Santiago em 1964, o
delegado brasileiro — Francisco da Cunha Ribeiro, consultor juridico da
SUMOC - levantou uma série de incompatibilidades entre a Constitui¢ao
brasileira e a proposta do mecanismo ISDS previsto no entio projeto
de convencio:

[...] the draft Convention raised constitutional problems since it implied
a certain curtailment of the scope of national legal processes. Brazilian
constitutional law guaranteed the judicial power a monopoly of the
administration of justice [...] and therefore it would be inadmissible
to create within the territory of the nation a body entrusted with
decisions in the field of law. Were such activities to be delegated to an
international organization, the violation of this constitutional precept
would be even more flagrant. [...] despite the optional character of the
draft convention, foreign investors would be granted a legally privileged
position, in violation of the principle of full equality before the law.*?

Posteriormente, ja durante os encontros do Comité Legal do Banco
Mundial, organizados pelo Secretariado no final de 1964 para colher
comentérios para o futuro texto da Convencio que Estabelece o ICSID,
o mesmo delegado brasileiro manifestava preocupa¢io com o risco de
que os tribunais arbitrais formados sob as regras do ICSID pudessem
se substituir as instincias judiciais domésticas'®.

128 ICSID. Settlement of investment disputes consultative meeting of legal experts, Santiago, Chile, 03/02/1964,
Summary record of proceedings, 12/06/1964. In: History of ICSID, v. II-1, p. 306.

129 ICSID. Legal Committee on Settlement of Investment Disputes, Comments by Mr. da Cunha (Brazil) on Chapter II,
documento SID/LC/23, 30/11/1964. In: History of the ICSID, v. II-2, p. 838.
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A posigido brasileira as discussées no Banco Mundial foi assim
explicitada pelo ministro de Estado das Rela¢ées Exteriores, Vasco
Leitdo da Cunha:

[...] Aposi¢do latino-americana contréria a proposi¢ao do [Banco Mun-
dial] se prende ao fato de que, além de considerar duvidosa, em principio,
autilidade e conveniéncia de examinar-se a inclusio, num instrumento
multilateral, de normas que ja fazem parte da tradi¢do constitucional e
legal da América Latina, nio julgam os Governos latino-americanos, e
entre eles o brasileiro, oportuno ampliar-se brusca e desavisadamente
o alcance de normasjuridicas internacionais que devem regular rela¢des
emergentes dos meios sociais, politicos e econdmicos os mais dispares.

[...] No plano bilateral, o Governo brasileiro mantém a mesma atitude
contrdria 4 conveniéncia e oportunidade de incluir em instrumento
internacional normas constitucionais e legais que sempre fizeram
parte da antiga e sedimentada tradi¢do juridica do pais ou de alargar
a jurisdicdo internacional em detrimento da autonomia da ordem
legal interna [...]."*°

Enquanto o Brasil se opunha, no &mbito externo, a implementagio
de mecanismo ISDS no que veio a ser a Convengdo que Estabelece o
ICSID, no plano interno o governo e o Congresso Nacional discutiam
a aprovacio do Acordo de Garantia de Investimentos assinado com os
EUA em 1965, cujos debates voltavam-se a outros aspectos da regulagdo
de investimentos. Diferentemente do instrumento gestado no Banco
Mundial, o acordo com os EUA previa arbitragem Estado-Estado,
conforme explicado pela Exposicio de Motivos assinada pelo ministro
Vasco Leitdo da Cunha:

27.[...] o acordo ndo reconhece ao investidor norte-americano qualquer
“status” privilegiado com relacio ao empresério nacional ou a investidores
originarios de outros paises. Seu principal objetivo é o seguro a ser
realizado pelo Governo dos Estados Unidos da América a investidores

130 Exposi¢do de Motivos Ministro de Estado das Rela¢bes Exteriores que acompanha a Mensagem n° 230, de 1965
(Submete a consideragio do Congresso Nacional o texto do Acordo de Garantia de Investimentos assinado entre os
Estados Unidos do Brasil e os Estados Unidos da América, em Washington, em 6 de fevereiro de 1965), apud Revista
Brasileira de Politica Internacional, n. 33-34, 1966, p. 13, grifo nosso.
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norte-americanos para acoberté-los precipuamente contra certos

riscos nio comerciais como os resultados de dificuldades de balanco de

pagamentos do Brasil.’*!

De fato, o artigo 6°, pardgrafo 4°, do Acordo previa que “[s]Jomente
os respectivos Governos podem requerer o processo arbitral e do
mesmo participar”? Isso se deve a natureza do acordo de garantia
de investimentos, que é distinto de um acordo para a protecdo dos
investimentos.

No primeiro caso, um Estado compromete-se a ressarcir investidor
de sua nacionalidade por prejuizos decorrentes de riscos ndo comerciais
que afetaram investimento realizado no territério de outro Estado. Em
consequéncia, o Estado do investidor passa a gozar do direito que cabia
ao investidor para reivindicar, junto ao Estado anfitrido, ressarcimento
por eventual prejuizo que se alega. Trata-se de relagio entre Estados,
inclusive no que diz respeito a solu¢do de controvérsias. Diversamente,
nos acordos de prote¢io de investimentos, dos quais os BITs s3o a forma
mais difundida, o Estado de nacionalidade do investidor nio se envolve
como parte na disputa. A relagdo se di diretamente entre o investidor
estrangeiro e o Estado que hospeda o investimento.

Como visto no capitulo anterior, no periodo que antecedeu as
tratativas que levaram a criagdo do ICSID diversos governos defendiam
a garantia de investimentos como a modalidade mais adequada para
estimular a internacionaliza¢do dos fluxos de capitais, e ndo os acordos
de protecdo de investidores com mecanismos ISDS. Foi a atuagido do
Secretariado do Banco Mundial que fez da arbitragem investidor-Estado a
opg¢io contemplada por um instrumento multilateral em primeiro lugar.

Pelas razdes aludidas acima, o Brasil também preferia um acordo
de garantia, considerada uma espécie de disciplina menos invasiva ao
ordenamento juridico interno. Entretanto, se o Acordo de Garantia de

131 Idem, p.15.
132 Promulgado no Brasil pelo Decreto n® 57.943, de 10 de marco de 1966.
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Investimentos com os EUA evitava a discussdo de mecanismos ISDS, os
debates em torno desse instrumento levantaram outras questdes relativas
a integridade do ordenamento juridico nacional e da competéncia dos
tribunais brasileiros que ilustram o sentimento prevalecente com relagio
a arbitragem de investimento, ainda que no formato Estado-Estado. Tal
posicdo influenciari a elaborac¢do do ACFL.

O instrumento salvaguardava o dominio reservado da legislacao
interna, ao excluir de eventual arbitragem Estado-Estado questdes que
ndo fossem de direito internacional publico. O paragrafo 3° do artigo
6° do Acordo estabelecia que:

Art.6°.

[...] Pardgrafo 3°. Serdo excluidas das negocia¢ées e do procedimento
arbitral aqui contemplados, os assuntos que permanecam exclusivamente
dentro dajurisdi¢io interna de um Estado Soberano. Em consequéncia,
fica entendido que reivindica¢des decorrentes de expropriacio de bens de
investidores privados estrangeiros nio apresentam questdes de Direito
Internacional Publico a nio ser e até que o processo judicial do Pais
Recipiente tenha sido exaurido e se configure uma denegacio de justica,
na forma em que tais termos sdo definidos no Direito Internacional
Publico.

Como se pode perceber, o Acordo permitia que “procedimento
arbitral” pudesse apreciar caso que se “configure uma denegacio de
justica, na forma em que tais termos sio definidos no Direito Inter-
nacional Publico”. Movido por proposta de ressalva apresentada pelo
entdo senador Afonso Arinos, o Congresso Nacional entendeu necessario
delimitar concretamente o que se entendia por “denegac¢io de justica”.

A preocupacgio identificada pelo Legislativo brasileiro evoca
a discussido travada no 4mbito do NAFTA a respeito do escopo do
“padrio de tratamento minimo” para os fins de interpretar a cldusula de
tratamento justo e equitativo (FET). Como analisado no capitulo anterior,
os Estados partes do NAFTA alegavam que a clausula FET deveria ser
entendida como o “padrio de tratamento minimo” reconhecido pelo
direito internacional costumeiro, o qual estd circunscrito aos casos de
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denegacdo de justica. Foi visto também que os tribunais arbitrais do
NAFTA, em sua maioria, desconsideraram esse posicionamento e, em
diversos julgamentos, decidiram que o padrdo de tratamento minimo
havia evoluido de maneira a impor aos Estados outras obriga¢des além
daquelas relacionadas a denegagio de justica.

A preocupagio do Congresso Nacional durante a discussio do
Acordo de Garantias com os EUA foi um passo além daquilo que, décadas
depois, defenderiam os Estados partes do NAFTA: os parlamentares
brasileiros ndo estavam apenas preocupados em limitar a competéncia
de tribunal arbitral aos casos de denegacdo de justica. O Legislativo
brasileiro queria delimitar o que exatamente estaria compreendido sob
o conceito de “denegacio de justica”.

E isso porque, conforme o senador Afonso Arinos, o conceito
nio estaria definido pelo direito internacional publico, diversamente
do que o texto do Acordo de Garantia pudesse sugerir. Ao contrario,
paises exportadores e importadores de capitais adotavam posi¢des
distintas sobre a “denegacio de justica”, oscilando entre duas visdes
desse conceito, uma “formal” e outra, “material”:

O conceito formal predominante nos paises recipientes de capital é o de
que a denegacio se verifica quando o Estado ndo assegura ao estrangeiro
uma adequada protecio judicial. O conceito material, adotado pelos paises
investidores, é o de que ainda que se assegure formalmente a prote¢do
judicial ela pode se exercer de forma injusta para com o estrangeiro.

[...] A denegacio de justica formal é mais de direito interno, e se d4 nos
casos de recusa de acesso das vias judiciais para o estrangeiro; discrimi-
nacio, contra ele, no uso dessas vias; ou retardamento injustificivel de
decisdo judicial em casos que interessam a estrangeiros. Ji a denegacéo
material diz respeito ao proprio contetido da sentenca e considera possi-
vel que a sentenca contra o estrangeiro seja discriminatdria e injusta.'®

133 Discurso do Senador Afonso Arinos no Senado Federal, Didrio do Congresso Nacional (Se¢io II), 01/05/1965, apud
Revista Brasileira de Politica Internacional, n. 33-34, 1965, p. 41-42.
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A preocupagdo manifestada pelo senador era de que a aceitacio do
termo “denegacio dejustica”, sem qualifica¢io, poderia abrir a porta para
que tribunal arbitral adotasse o entendimento “material” desse termo.
Conforme essa abordagem, decisées de tribunais brasileiros, mesmo que
conformes a lei nacional, poderiam ser contestadas em procedimento
arbitral pelo simples motivo de néo ser consideradas “justas”:

Desde que assuntos que ndo sejam de Direito Internacional, mas que
estejam afetos a jurisdi¢do interna do Brasil, podem ser levados a
arbitramento internacional, em caso de denegacdo de justica, por
iniciativa de qualquer dos dois Governos, e desde que um destes Governos
considere que denegacido de justica existe em casos de sentenca injusta,
ainda que proferidas nos termos da lei interna, entdo segue-se que uma
sentenca dada pelo judicidrio brasileiro, nos termos da lei brasileira, pode

ser submetida ex post facto a uma jurisdi¢io internacional.***

A fim de impedir essa eventualidade, o Congresso Nacional acatou
proposta para que o alcance da denegacéo de justica fosse circunscrito a
seus aspectos formais. O Decreto Legislativo n° 69, de 1965, que aprovou
no Congresso o Acordo de Garantia de Investimentos Brasil-EUA, estatui:

Art. 2° Ressalva-se que por denegacio de justica, nos termos do artigo
VI, § 3°, se entende: a inexisténcia de tribunais regulares, ou de vias
normais de acesso a justica; a recusa de julgar, de parte da autoridade
competente; o retardamento injustificivel da decisio judicial, com
viola¢do da lei processual interna.'®

A discussdo acima é interessante nio apenas pelo registro histérico.
Como serd analisado mais abaixo, sua relevincia segue presente na
medida em que o modelo de acordo de investimento brasileiro, o ACFI,

134 Revista Brasileira de Politica Internacional, n. 33-34, 1965, p. 42.

135 Nanota 258 (17/09/1965), o embaixador dos EUA no Brasil assim reagiu, na parte relevante, a ressalva feita pelo
Congresso Nacional: “[...] the Government of the United States accepts the reservation on the understanding that
it is restricted to the scope of the arbitration provisions of the Agreement [...] without prejudice to the position of
the United States Government [...] that this term [denegac¢o de justi¢a] has a broader scope than the definition
set forth in the reservation made by the Brazilian Congress” (Disponivel em: <https://www2.camara.leg.br/legin/
fed/decret/1960-1969/decreto-57943-10-marco-1966-398440-publicacaooriginal-1-pe.html>. Acesso em: 10 jan.
2022).
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reconhece a formulagdo da “denegacido de justica”. Os debates acima, e
a decisdo finalmente adotada pelo Poder Legislativo brasileiro, seguem
relevantes para a interpretacio da vontade do Estado brasileiro com
relagdo a “denegacio de justica”.

Embora houvesse, na década de 1960, a percep¢io da importancia
de oferecer ambiente propicio para a atracio de investimentos
estrangeiros privados, o Brasil tracou limites ao que poderia aceitar
na busca desse objetivo: o pais nio estava disposto a reconhecer a
jurisdi¢io de mecanismos ISDS tampouco a aceitar que tribunal arbitral
internacional pudesse pairar como instancia adicional sobre os 6rgios
judiciais nacionais. Essas linhas encontravam respaldo na Constituicdo
Federal, assim como na avaliacio de que o quadro institucional doméstico
conferia ao investidor estrangeiro mecanismos suficientes para responder
a eventuais queixas.

2.1.2. Renovagdo das discussées sobre ISDS e BITs na década de 1990

Na década de 1990 a forma com que se apresentava a discussio
sobre ISDS e BITs havia mudado significativamente. Se, na década
de 1960, paises latino-americanos haviam resistido a preparacio da
Convencio que Estabelece o ICSID, na década de 1990 muitos ja haviam
aderido a Convencao. Para ficar apenas na América do Sul, o Paraguai
assinou a Convencdo em 1981; o Equador, em 1986; Argentina, Bolivia,
Chile e Peru assinaram em 1991; o Uruguai, em 1992; e Colémbia e
Venezuela, em 1993.

No plano interno, o quadro macroeconémico estimulou o governo
areconsiderar a posi¢io contraria aos BITs (também chamados de APPIs,
a partir de “acordos de promocio e protecio de investimentos”)™® e,
consequentemente, aos mecanismos ISDS*’. Conforme descrito por
MAREGA:

136 O termo APPI serd empregado indistintamente a BITs neste capitulo.

137 Cabe notar que, em 23 de setembro de 1990, o Brasil assinou a Convengio que Estabelece a Agéncia Multilateral de
Garantia para Investimentos (MIGA), o braco do Banco Mundial responsavel pelo seguro de investimentos criado
em 1985. A ades3o brasileira foi ratificada em 23 de setembro de 1992 e o acordo, promulgado no Brasil pelo Decreto
698 (08/12/1992).
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[...] em decorréncia da politica cambial destinada a conter o processo
inflacionério, o Brasil acumulava crescentes déficits em transacbes
correntes, que levaram o Poder Executivo — como parte das politicas
publicas de atracio de IED [investimentos estrangeiros diretos] - a
incentivar a celebra¢io de APPIs, de molde a contribuir para o reequili-
brio das contas externas. Os APPIs passaram a ser vistos como instru-
mentos internacionais que propiciariam moldura legal, transparéncia,
estabilidade e igualdade no tratamento entre investidores nacionais e
estrangeiros (MAREGA, 2005).

A combinacio dos fatores externos — a ampla adesio aos acordos
de investimento por parte de paises vizinhos — com as preocupacdes
domésticas impulsionou parte do governo brasileiro a reconsiderar a
posicio do pais com rela¢io ao assunto. Como examinado por Gilaberte
(1995, p. 31), havia o temor em particular de que a diferenca nas posi¢ces
nacionais com relacio aos BITs pudesse “redundar em distor¢ées nos
fluxos de investimentos dirigidos ao Mercosul” em detrimento do Brasil.

Entre 1994 e 1999, o Brasil assinou quatorze BlTs, além de dois
instrumentos nessa matéria no Ambito do Mercosul, a saber, os Protocolos
de Colénia (sobre prote¢io de investimentos entre os Estados--partes) e
de Buenos Aires (relativo a protec¢do a investimentos de fora do bloco),
conforme listados na Tabela 3.

Tabela 3. Acordos de investimentos assinados pelo Brasil
(1994-1999)
1994 1995
« Prot. Colénia (17/1) - Finlandia (28/3)
« Portugal (9/2) « Ttalia (3/4)
« Chile (22/3) « Dinamarca (4/5)

1997-1999

« Cuba (29/6/97)
« Paises Baixos (25/11/98)

« Bélgica e Luxemburgo

(6/1/99)

« Reino Unido (19/7) « Franca (21/5)

« Prot. Buenos Aires (5/8) |l - Venezuela (4/7)

+ Suica (11/11) « Coreia (1/9)
 Alemanha (21/9)
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Contudo, o esfor¢o do governo para avancar a adesio do Brasil
ao regime dos BITs esbarrou em uma série de dificuldades, sobretudo
a resisténcia de parte do Congresso Nacional.

Conforme assinalado no inicio do capitulo, para os fins da presente
secdo interessa a histoéria juridicamente relevante da tramita¢do dos
acordos assinados pelo Brasil, mais do que o levantamento detalhado da
tramitacio desses instrumentos. Nesse contexto, o que merece destaque
sdo os termos dos debates suscitados no Congresso Nacional durante
a tramitacio dos BITs assinados pelo Brasil, quando os parlamentares
questionaram nio apenas a conveniéncia politica, mas igualmente a
compatibilidade de determinados compromissos dos acordos com o
ordenamento juridico brasileiro.

Embora os textos dos acordos nio fossem rigorosamente iguais,
havia convergéncia na redagido da maior parte dos dispositivos. Os
projetos de decretos legislativos relativos a esses acordos foram objeto de
emendas substitutivas globais em plendrio, na Camara dos Deputados,
que propuseram as mesmas altera¢des como condi¢io para aprovagdo
dos acordos. Tais propostas de alteracio, que serdo detalhadas adiante
neste capitulo, levaram o Poder Executivo a solicitar a retirada dos
acordos de pauta.

A seguir, sdo apresentados os principais argumentos levantados
pelos legisladores brasileiros durante a apreciagdo dos sete acordos
que foram discutidos no Congresso Nacional entre 1994 e 2003%. As
preocupagdes descritas abaixo ndo apenas foram posteriormente levadas
em considera¢do no desenho do que veio a ser o ACFI, como também
coincidem com as motiva¢des por trds de algumas das reformas de
acordos de investimentos adotadas em terceiros paises:

Definigéo de “investimentos™ os APPIs assinados pelo Brasil optaram
por aceitar defini¢io de amplo escopo para “investimentos”, abrangendo

138 Osacordos apresentados ao Congresso Nacional foram: o Protocolo de Buenos Aires sobre investimentos provenientes
de Estados nio partes do Mercosul (Projeto de Decreto Legislativo — PDL - 301/99) e os APPIs com Portugal (PDL
365/96), Chile (PDL 366/96), Reino Unido (PDL 367/96), Confederacio Helvética (PDL 348/96), Franca (PDL
395/2000) e Alemanha (PDL 396/2000).
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desde o ingresso de capital estrangeiro para projetos duradouros até
a aquisicdo de a¢bes por meio de aportes de capital de curto prazo,
ocasionalmente voltado a especulacio. Para diversos parlamentares,
o escopo dos investimentos cobertos por essas defini¢des abrangentes
limitaria a capacidade do Estado de eleger espécies de investimentos
mais propicias ao desenvolvimento nacional. Conforme o relator do APPI
Brasil-Suica na Comissio de Rela¢des Exteriores da Camara, deputado
Aroldo Cedraz:

Ao definir o termo “investimento” de forma ampla, nido houve a
preocupacido de submeter a politica de atracio de capital & meta de
desenvolvimento pretendido para o pais.[...] O presente acordo sobre
a promogao e a prote¢do de investimentos elege um objetivo vago de
atracdo de capital, oferece garantias e vantagens amplas a este, congela no

tempo tais prerrogativas, sem em momento algum estabelecer critérios
139

para selecionar os investimentos que seriam mais convenientes ao pais.

Tratamento nacional: os acordos contemplavam o compromisso
de dar mesmo tratamento ao investidor estrangeiro que aquele
atribuido ao nacional que se encontrasse em circunstincias similares.
Na visdo de congressistas que apreciaram os acordos, essa espécie de
compromisso restringiria a capacidade de implementagdo de politicas
de desenvolvimento, as quais podem envolver a concessio de condi¢des
mais favoraveis a setores da economia nacional, em detrimento de
concorrentes estrangeiros®.

Condigbes para o pagamento de indenizagbes em caso de desapropriagdo:
os APPIs assinados pelo Brasil em geral estipulavam que, em caso de
desapropriacio, o investidor faria jus a indeniza¢io “imediata” e “em
moeda livremente conversivel”. Diferentes parlamentares alertaram
para a incompatibilidade de dispositivos dessa natureza com regras

139 Discussio sobre o Projeto de Decreto Legislativo 348/1996 (APPI Brasil-Suica), parecer do relator na Comisséo de
Rela¢des Exteriores da Camara dos Deputados, deputado Aroldo Cedraz (20/11/96). Didrio da Cadmara dos Deputados,
3 de dezembro de 1996, p. 31622.

140 Ver, por exemplo, o voto do deputado Joo Fassarella, relator do APPI Brasil-Alemanha na Comissdo de Economia,
Industria e Comércio da Camara dos Deputados. Didrio da Camara dos Deputados, 12 agosto de 2003, p. 37787.
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constitucionais brasileiras, segundo as quais, entre outros, a indeniza¢io
por desapropriacbes pode ser feito por titulos da divida publica (CF,
artigo 182, paragrafo 4°, inciso III), inclusive titulos da divida agraria
(CE, artigo 184)'*.

Livre transferéncia de capitais: os acordos ainda comprometiam o
governo a garantir aos investidores “a livre transferéncia das importancias
relacionadas aos investimentos” (e.g., APPI Brasil-Alemanha, artigo
5°). Ao aceitar essa clausula, conforme os parlamentares criticos aos
acordos, o pais estaria restringindo sua capacidade de responder a crises
na balanca de pagamento ou de fazer frente a ataques especulativos,
por exemplo. A auséncia de flexibiliza¢des a esse compromisso ainda foi
considerada potencialmente contriria ao artigo 172 da Constituicio,
conforme o qual a lei brasileira disciplinara “os investimentos de capital
estrangeiro, incentivara os reinvestimentos e regulara a remessa de
lucros”. Para os congressistas, a total liberdade para transferéncia de
capitais, estabelecida pelos APPIs, estaria em contradi¢cdo com o dever
estipulado na Constitui¢io, que presume o interesse em disciplinar em
alguma medida o fluxo de capitais.

Expropriagdo indireta: o APPI com a Alemanha previa uma formulagio
para expropriagdo indireta com linguagem similar aquela presente em
BITs (“outras medidas com efeitos equivalentes a expropria¢do ou
a nacionaliza¢do”, artigo 4°). Porém, além dessa redacio, o acordo
ainda apresentava anexo interpretativo segundo o qual “[o] direito
a indenizac¢do também prevalecerd se houver uma intervencio do
Estado na empresa objeto de um investimento que comprometa
consideravelmente a substancia econémica da mesma”. O relator do
substitutivo do acordo na Comissao de Economia, Indtstria e Comércio,
da Cdmara dos Deputados, deputado Jodo Fassarella, assim descrevia os
riscos oriundos desse dispositivo, em termos ndo muito diferentes dos
debates na jurisprudéncia arbitral atual sobre os “poderes de policia”
em casos de expropriacgdo indireta:

141 Ver, por exemplo, o voto do deputado Fetter Junior, relator do Protocolo de Buenos Aires sobre investimentos
provenientes de Estados ndo partes do Mercosul na Comissdo de Financas e Tributagio, 4 de junho de 2001.
Disponivel em: <https://www.camara.leg.br/internet/ordemdodia/integras/27711.htm>. Acesso em: 10 jan. 2022.
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[...] O que significa exatamente “intervenc¢io do Estado”? Qual o real
significado de “substincia econémica”? Assim, poder-se-ia imaginar que
uma empresa alemd, teria a faculdade de exigir indeniza¢io sempre que
alguma acio do Estado brasileiro comprometesse os seus lucros. [...]
Enfim, esta cldusula propiciaria reivindica¢bes abusivas por parte da
empresa estrangeira, a0 mesmo tempo que tenderia limitar a capacidade
do Estado (nos niveis municipal, estadual e federal) de regulamentar a

atividade econdmica tendo em vista questdes trabalhistas, ambientais,
1.142

de satde publica, etc., e o interesse naciona

Auséncia de exce¢bes para acomodar politicas de interesse publico:
Diversos congressistas chamaram atencio para o fato de que os APPIs
contemplavam poucas flexibilidades que garantissem a legalidade de
medidas de interesse publico, mesmo que contrarias ao interesse do
investidor. Em boa medida, a linguagem dos APPIs assinados pelo
Brasil refletia uma geracido de BITs que ainda nio tinha sido adaptada
para responder as interpretacdes expansivas da jurisprudéncia dos
tribunais arbitrais, a qual estava a época em seu inicio. Mesmo assim,
diferentes relatores incluiram em seus votos tabela que comparava os
compromissos assumidos pelo Brasil (mais rigorosos) com o projeto de
texto do Acordo Multilateral de Investimentos (AMI), cuja negociagdo
havia sido entdo recentemente abandonada na OCDE. O objetivo era
argumentar que, diversamente dos APPIs, o acordo negociado entre
paises desenvolvidos na OCDE era mais flexivel por, entre outros,
possibilitar limites as transferéncias de capitais, cldusula de prote¢io
ao meio ambiente e a legislagio trabalhista, além de prever exce¢des
individuais ao tratamento nacional.

Mecanismo ISDS: os parlamentares criticos aos APPIs apresentaram
diferentes pontos para contestar a conveniéncia politica e a compatibi-
lidade juridica do mecanismo de arbitragem investidor-Estado previsto
nos APPIs. Do ponto de vista da consisténcia juridica, os congressistas
argumentaram que o mecanismo ISDS implicaria duas ordens de con-
sequéncias: (i) ao permitir que o investidor abra mio de litigar perante

142 Discussio sobre o Projeto de Decreto Legislativo 396-B/2000 (APPI Brasil-Alemanha), parecer do relator na Comissio
de Economia, Industria e Comércio da Camara dos Deputados, deputado Jodo Fassarela. Didrio da Camara dos
Deputados, 12 de agosto de 2003, p. 37791.
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os tribunais nacionais para acionar diretamente a arbitragem contra o
pais, o Brasil estaria contrariando a pratica até entdo adotada de exigir
o respeito a regra do esgotamento dos recursos internos; e (ii) mecanismos
ISDS ofenderiam o principio da inafastabilidade da jurisdi¢do brasileira,
prescrito pelo artigo 5°, inciso XXXV, da Constitui¢do, segundo o qual
“a lei ndo excluird da apreciacdo da Poder Judicidrio lesio ou ameaga
a direito”.

Da perspectiva da conveniéncia politica, no entendimento dos
parlamentares o mecanismo ISDS: (i) colocaria em situa¢io de igualdade
o estado e uma empresa ou investidor individual, dada a prerrogativa
oferecida ao investidor estrangeiro de iniciar procedimento arbitral;
(ii) representaria a presuncio de que “o investidor nio obteria justica se
recorrer a jurisdi¢io nacional, o que é o mesmo que supor, a priori, que
havera denegacio de justica no Pais”*3; e (iii) implicaria discriminagdo
contra o empresario brasileiro, que nio disporia de medidas de protecio
semelhantes aquelas atribuidas ao investidor estrangeiro.

Pairando sobre os argumentos dirigidos a dispositivos especificos
dos APPIs encontrava-se uma visdo geral de suspicacia com relagio ao
objetivo desses acordos. Diversos elementos aduzidos ao longo das
discussdes no Congresso Nacional expressam essa visio, que se traduz
na preocupacio de garantir o que hoje se chama policy space ou o right
to regulate dos Estados. Tomando por base o voto do deputado Jodo
Fassarella na discussdo do APPI com a Alemanha (cujo teor é similar
ao dos votos de outros relatores na apreciacio de outros APPIs), os
argumentos criticos levantados a época sio reproduzidos a seguir em
funcio da sua continuada atualidade:

— a ideia de que os favorecimentos contidos neste acordo e nos APPIs
de um modo geral poderido assegurar um incremento no fluxo de
investimentos para o nosso pais é assaz ingénua e nio condiz com
a realidade das relagdes econdémicas internacionais. [...] [A] atracio

143 Discussio sobre o Projeto de Decreto Legislativo 348/1996 (APPI Brasil-Suica), parecer do relator na Comissio de
Relagdes Exteriores e Defesa Nacional da Camara dos Deputados, deputado Aroldo Cedraz (20/11/96). Didrio da
Camara dos Deputados, 3 de dezembro de 1996, p. 31623.
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de investimentos externos [...] se d4 muito mais pela existéncia de
vantagens comparativas importantes, tais como um grande e saudavel
mercado interno, infraestrutura adequada, disponibilidade de tecnologia
avancada e mio-de-obra qualificada, do que por facilidades abusivas e
concessdes estéreis;'**

— [o]s APPIs foram concebidos com o intuito de sobrepor-se as legislacbes
internas dos paises em desenvolvimento, de forma a fornecer seguranca
aos investidores estrangeiros;'*

- enquanto as legisla¢des nacionais pretendem, via de regra, disciplinar
a internalizacdo de capitais, os APPIs procuram regulamentar,

limitando-a, a capacidade dos Estados de exercerem efetivamente tal

disciplinamento;'4¢

Diversos pontos levantados nos debates ocorridos no Congresso
Nacional no final da década de 1990 e inicio dos anos 2000 soam muito
semelhantes aos termos com que mecanismos ISDS e BITs sio hoje
discutidos no mundo todo, especialmente em paises desenvolvidos.
Uma diferenca notavel é a pouca referéncia aos julgados de tribunais
arbitrais de investimentos, os quais aquela época ainda eram ocorréncias
pouco frequentes. Hoje em dia, como examinado no capitulo anterior,
diversas das reformas aos mecanismos ISDS e aos BITs em geral estdo
voltadas a responder a interpreta¢des consideradas expansivas adotadas
por tribunais arbitrais. Possivelmente por essa razdo a cldusula do
“tratamento justo e equitativo”, presente nos APPIs assinados pelo Brasil,
nio foi objeto de aten¢io especifica a época — ao passo que atualmente
esse tema é incontornivel nos debates sobre reforma dos acordos de
investimentos.

Em termos concretos, a resisténcia oferecida pelos parlamentares
contrarios a aprova¢io dos APPIs nos termos originais tomou a forma
de emendas substitutivas globais, que condicionaram a aprova¢io dos

144 Discussao sobre o Projeto de Decreto Legislativo 396-B/2000 (APPI Brasil-Alemanha), parecer do relator na Comissio
de Economia, Industria e Comércio, deputado Jodo Fassarela. Didrio da Camara dos Deputados, 12 de agosto de 2003,
p. 37793.

145 Discussio sobre o Projeto de Decreto Legislativo 396-B/2000 (APPI Brasil-Alemanha), parecer do relator na Comissio
de Economia, Industria e Comércio, deputado Joado Fassarela. Didrio da Camara dos Deputados, 12 de agosto de 2003,
p. 37786.

146 Idem, ibidem.
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acordos as seguintes modifica¢cdes'’: (i) o investidor nio teria a prerro-
gativa de acionar unilateralmente a arbitragem. O recurso ao mecanismo
ISDS estaria condicionado a aceitagido pelo governo brasileiro. Uma vez
que os acordos previam a arbitragem “a pedido” ou “por solicitagido” do
investidor, as emendas substitutivas interpretaram que essas formulagées
significavam que a arbitragem dependia necessariamente da anuéncia
do governo brasileiro; (ii) os dispositivos sobre expropriagdo estavam
condicionados ao respeito as regras constitucionais aplicaveis; e (iii) os
compromissos do APPI - em particular a obrigacdo de permitir a livre
circulagio de capitais — deveriam se submeter a regulamentacio do
artigo 172 da Constitui¢ao.

Diante das dificuldades em aprovar os acordos no Congresso, so-
mado a um contexto internacional que ji se mostrava em transformacio
nessa matéria — exemplificado pelo impasse nas negocia¢ées do Acordo
Multilateral de Investimentos na OCDE - o governo brasileiro optou por
solicitar a retirada de tramita¢io dos acordos. Convém transcrever por¢io
relevante da Mensagem 1.079/2002, relativa ao APPI com a Alemanha,
a qual deixa clara a atitude que comecava a surgir naquele momento:

A partir de 1997 testemunhou-se crescente questionamento ao chamado
Acordo Multilateral de Investimentos [...], que vinha sendo negociado no
ambito da OCDE. Os dispositivos que aquele instrumento contemplava
foram avaliados como um conjunto demasiado abrangente de direitos e
prerrogativas que estariam sendo concedidos as empresas multinacionais,
em detrimento da jurisdi¢ido do Estado e da prépria sociedade. Dessa
evolucio resultou um declinio do apoio politico aquelas negociagées,
particularmente por parte de alguns paises europeus, movimento que
culminou com o colapso do processo negociador. [...] Setores do Congres-
so Nacional passaram a ecoar fortemente as criticas formuladas aquele
projeto e os APPls assinados pelo Brasil comecaram a ser vistos como
uma espécie de versio bilateral do [AMI] e, como tal, ndo merecedores
de endosso politico. Embora o Governo tenha oferecido argumentos

147 As emendas propostas pelos congressistas aos APPIs estio resumidas naquelas contidas no projeto de emenda
substitutiva do APPI Brasil-Reino Unido. Cf. Parecer da Comissido de Economia, Indtstria e Comércio sobre a
emenda de plenério ao Projeto de Decreto Legislativo no. 367-B/96 (APPI Brasil-Reino Unido), Didrio da Camara
dos Deputados, 4 de maio de 2000, p. 21729.
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para dirimir davidas e esclarecer questdes levantadas no Congresso, é
forcoso constatar que os acordos, por um lado, nunca encontrou (sic.) o
respaldo politico necessario para sua aprovacio e, por outro, deixaram
de refletir as tendéncias que hoje prevalecem no cendrio internacional.
E essa a conclusio a que chegamos, meus colegas da Fazenda, do Minis-
tério do Desenvolvimento, Indudstria e Comércio Exterior e eu préprio,
juntamente com o Presidente do Banco Central [...] A inexisténcia de
acordos do género nio tem afetado a posi¢io do Brasil como importante
receptor de investimentos internacionais, sobretudo de investimentos

diretos, cujos fluxos de entrada encontram-se entre os mais altos no

grupo dos paises em desenvolvimento [...].1*8

A experiéncia com a tramita¢do dos APPIs — menos a assinatura
dos acordos do que a rejei¢do a sua aprovagdo nos termos negociados —
confirmou a trajetéria brasileira com relagio aos acordos de investimento
iniciada desde a década de 1960**. Essa trajetéria é juridicamente
relevante na medida em que tanto a pratica estatal brasileira quanto a
percepgio a respeito do que é considerado obrigatério em decorréncia
do direito costumeiro (a chamada opinio juris) apontam para uma visio
Unica sobre as regras de tratamento de investimentos estrangeiros. Entre
outros, a visdo brasileira privilegia a aplicacdo das normas internas pelas
autoridades domésticas competentes, salvaguardando espago para a
implementacéo de politicas de interesse publico. Eventuais controvérsias
devem ser tratadas no nivel reconhecido pelo direito internacional, a
saber, entre Estados.

Se é correto dizer que nenhum Estado pode isolar-se do conjunto
de regras que integram o direito internacional, nio é correto que o Brasil
deva estar submetido ao que se possa considerar direito costumeiro
na area de tratamento de investimentos. Mesmo que se entenda que
algumas regras costumeiras tenham nascido dos dispositivos de teor

148 Mensagem 1.079/2002 (solicita retirada de tramitagio do APPI Brasil-Alemanha), Didrio da Camara dos Deputados,
13 de dezembro de 2002, p. 54409-54410.

149 Essa trajetéria foi confirmada pela posicio brasileira nas negociagées da Area de Livre Comércio das Américas
(ALCA), em cujo ambito o Brasil procurou resguardar-se contra a aceita¢io de mecanismos ISDS (cf. AZEVEDO,
2007, p. 119, 134-135).
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semelhante presentes em milhares de BITs (uma proposigdo discutivel),
a trajetoria brasileira é distinta e deve ser respeitada. Da perspectiva
do direito internacional costumeiro, o Brasil se qualifica como um
persistent objector, a saber, um sujeito de direito internacional ao qual
nio se aplicariam eventuais regras costumeiras nascidas da pratica
estatal refletida na assinatura de BITs™.

Os elementos que compdem a visdo brasileira sobre acordos de
investimentos seriam sofisticados e reforcados mesmo quando o pais

optou por ingressar no universo dos acordos de investimentos.

2.2. O Acordo de Cooperacio e Facilitacido de Investimentos
(ACFI): a consolida¢do da posicido brasileira no formato de um
acordo de investimento

Na primeira década do século XXI, o perfil do Brasil passou por
importantes transformac¢des que alteraram a economia politica do
tratamento de investimentos no pais. Além de destino para investimentos
estrangeiros, o pais ampliou também a sua participagio como investidor
no exterior (COZENDEY, 2015, p. 105). A formulac¢io de politicas
sobre esse assunto passou a responder crescentemente a demandas de
investidores brasileiros interessados em internacionalizar seus negdcios.
Segundo pesquisa da Fundagio Getulio Vargas e da Universidade de
Columbia (2017), “[i]n 2015, the top 20 Brazilian MNEs [multinational
enterprises] had combined foreign assets of approximately US$ 96
billion, foreign revenue [including exports] of more than US$ 97 billion
and 174,448 foreign employees [...]".

Indicativo do interesse do empresariado brasileiro no apoio a
internacionalizac¢do de seus investimentos foi a pauta de reivindica¢des
formuladas em 2013 em relatério da Confedera¢io Nacional da Industria
(2013). Na parte relativa a investimentos, a entidade propés, entre

150 “[PJersistent objection serves to illustrate a lack of consent, or a lack of acceptance of a practice as law, while that
lack of consent or lack of acceptance is itself a practice or the acceptance of a different practice as law” (ELIAS, 2006,
parégrafo 19).
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outros, “[i]ntensificar o apoio da diplomacia brasileira 4 defesa dos
interesses das empresas junto aos governos dos paises de destino dos
investimentos. Tal apoio é particularmente relevante nos paises em
desenvolvimento e de economia centralizada.”

O governo brasileiro iniciou discussdo interna para elaborar
modelo de acordo de investimento que respondesse a demanda do
empresariado nacional por maior apoio no exterior, a0 mesmo tempo
em que respeitasse a sensibilidade manifestada no pais com relagio a

dispositivos de BITs vistos como ofensivos ao ordenamento juridico

nacional ou cuja conveniéncia politica e econémica seria discutivel™".

Mais do que uma pressio pela ado¢io de mecanismos ISDS, as consultas
com o setor privado brasileiro revelaram o interesse em respostas a
problemas praticos enfrentados pelas empresas que ampliavam sua
presenca no exterior'>?. Conforme explicado pelo Brasil no 4mbito das
discussées sobre reforma dos mecanismos ISDS na UNCITRAL:

The creation of Brazilian CFIA [sigla em inglés para o ACFI] responds to
a demand from the national private sector to provide for an alternative
system based on dispute prevention. In extensive consultations with
Brazilian multinational companies, the government realized that
investors were more interested in the improvement of the institutional
framework for investment with foreign governments than in after-
-the-fact remedies that would provoke long and expensive litigation.'>*

151 Apés aretirada dos APPIs do Congresso Nacional, o governo buscou, ja no governo do presidente Luiz Inacio Lula
da Silva, elaborar versido de modelo de acordo que respondesse as preocupagdes levantadas pelos congressistas.
O modelo concebido naquele periodo, quando a tendéncia de internacionaliza¢do das empresas brasileiras ainda
era incipiente, distanciava-se bastante dos BITs, mas nio oferecia aos potenciais parceiros mais do que o disposto
na legislacio nacional. O ACFI, concebido conjuntamente pelo Itamaraty e o entio ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior (MDIC) ja no governo da presidente Dilma Rousseff, procurou agregar elementos
que atendessem o pleito do empresariado nacional, assim como compromissos que pudessem tornar o acordo
atraente a potenciais parceiros, mesmo que nio implicassem a incorporagio dos padrdes tradicionais dos BITs.
A énfase na cooperagao e facilitagdo de investimentos, assim como a inclusdo de cldusulas relativas a tratamento
nacional e desapropriagdo direta serviram a essa finalidade (entrevista com o embaixador Carlos Marcio Bicalho
Cozendey, 04/11/2021).

152 Entrevista com Daniel Godinho, 08/08/2017, secretario de comércio exterior do entdo Ministério do Desenvolvimento,
Industria e Comércio Exterior (2013-2016).

153 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Submission from the Government of
Brazil. Documento A/CN.9/WG.III/WP.171, 11/06/2019, paragrafo 2.
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O ACFI, resultado desse exercicio realizado no governo, é
simultaneamente o reflexo da experiéncia brasileira com a discussio dos
acordos de investimentos tradicionais e a expressio de visio inovadora na
regulacio de investimentos estrangeiros. O modelo de acordo concebido
pelo Brasil também se vale do contexto internacional em transformacio,
marcado pela percepcio crescente de que é necessario equilibrar a relacido
entre interesse publico e interesse dos investidores em ponto mais
equanime do que nos BITs. No momento em que o Brasil elaborava o
ACFI, diversos paises, desenvolvidos e em desenvolvimento, passaram a
adotar, com mais frequéncia, normas e praticas voltadas a salvaguardar
o espago regulatério do Estado. Esse é igualmente o momento em que
organizagdes internacionais promovem discussdes sobre os riscos e
oportunidades advindos dos acordos de investimento, além de oferecer
expertise a paises que nio dispéem de capacitagdo para negociar ou litigar
na drea de investimentos.

Durante a segunda década dos anos 2000 Estados e organizac¢bes
internacionais exploraram mecanismos de disciplina de investimentos
estrangeiros estranhos ao molde dos BITs tradicionais. Diversos paises
atualizaram seus modelos de acordos de investimentos como resposta
a interpretacbes extensivas dadas por tribunais arbitrais, como visto
no capitulo 1 (se¢do 3.4). Organiza¢des como a UNCTAD, por sua
vez, promoveram a discussdo e troca de experiéncias sobre temas até
entdo ignorados na regulagio de investimentos — uma drea que parecia
circunscrita ao universo da litigincia e das firmas de advocacia - como
é o caso da facilitagdo de investimentos.

O modelo de acordo elaborado pelo Brasil é unico, entre outros
motivos, porque conjuga elementos dessas diferentes tendéncias
em um instrumento organizado em trés pilares: (i) a prevencido de
disputas, a cooperacio e a facilitacdo de investimentos; (ii) cldusulas
sobre tratamento de investimentos e investidores diversas daquelas
tradicionalmente estipuladas em BITs; e (iii) solu¢io de controvérsias
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no formato Estado-Estado™*. Tomados conjuntamente, esses elementos
revelam que a inspira¢do do ACFI é bastante diversa daquela por tras
dos BITs:

O modelo brasileiro parte da concepgio de longo prazo de que os Estados
devem cooperar para auxiliar a realiza¢io e expansio de investimentos
reciprocos. Ele reduz a centralidade do litigio, presente na forma como
os APPIs tradicionais foram aplicados, e propée o desenvolvimento de
institucionalidade que fomente o didlogo entre o investidor e o Estado
receptor dos investimentos. Consagra disciplinas bésicas de protecéo
ao investimento, que equilibra com dispositivos de responsabilidade
social corporativa. Procura prevenir as controvérsias por meio de
mecanismos de didlogo, enquanto, em tltima instancia, prevé mecanismo
de arbitragem internacional entre Estados, e ndo entre investidores e
Estados (COZENDEY, 2015, p. 89).

Desde o primeiro acordo assinado em 2015, o Brasil ja possui 16
acordos inspirados no ACFI (no caso do Chile, assinado em duas ocasides),
com parceiros que representam praticamente toda a América do Sul
(excetuados Bolivia e Venezuela), além do México. Na Africa, o Brasil
possui acordos (em ordem cronolégica de assinatura) com Mogambique,
Angola, Malaui, Etiépia e Marrocos. Um ACFI foi firmado ainda com
os Emirados Arabes Unidos e o mais recente acordo foi assinado com
a India (Tabela 4).

154 Parareferéncia, cabe notar que a legislacio brasileira permite arbitragem entre um investidor (nacional ou estrangeiro)
e a administragio publica, direta e indireta. A lei brasileira de arbitragem (L. 9.307/96, artigo 1°, paragrafo 1°)
estipula que “[a] administracio publica direta e indireta podera utilizar-se da arbitragem para dirimir conflitos
relativos a direitos patrimoniais disponiveis”. Até o momento, a jurisprudéncia (tanto do Poder Judicidrio quanto
do Tribunal de Contas da Unio) tem sido rigorosa em exigir a observancia do principio da legalidade como condi¢io
para permitir arbitragens entre particulares e 6rgios do Estado. A esse respeito, ver o voto vencedor do ministro Luiz
Felipe Salomio, no conflito de competéncias 151130/SP, julgado pelo Superior Tribunal de Justica em 27/11/2019.
Nagquele caso, o STJ decidiu que a Unifio nio deveria figurar no polo passivo de arbitragem movida por cerca de 40
investidores estrangeiros contra a Petrobras por conta de alegados prejuizos causados pelas repercussdes negativas
advindas da Operagio Lava Jato. Para o STJ, o Estatuto da Petrobras, ao prever a possibilidade de arbitragem, nio
dava amparo a incorporagio da Unido como réu na arbitragem. Sobre a jurisprudéncia do TCU, cf. PARADA, André
Luis Nascimento. Andlise critica das decisées do Tribunal de Contas da Unido acerca da utilizacio da arbitragem
em contratos administrativos. Evolucio interpretativa. Revista de Direito Administrativo, Brasilia, v. 273, set./dez.
2016, p. 165-198; e BEZERRA, 2019, v. 4, n. 19.
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Tabela 4. ACFIs negociados pelo Brasil
(2015-2020)

Pais(es) parceiro(s) Assinatura Entr. Vigor
India 25/01/2020
Equador 25/09/2019
Marrocos 13/06/2019
Emirados Arabes Unidos 15/03/2019
Guiana 13/12/2018
Chile - Acordo Livre Comércio 21/11/2018
Suriname 02/05/2018
Etiépia 11/04/2018
Protocolo Intra-Mercosul 07/04/2017 30/07/2019
Peru — Acordo Livre Comércio 29/04/2016
Chile 24/11/2015
Colémbia 09/10/2015
Malaui 25/06/2015 07/10/2018
México 26/05/2015 28/07/2017
Angola 01/04/2015
Mogambique 30/03/2015

Fonte: UNCTAD, International Investment Agreements Navigator (em 16/11/2021)

As se¢Oes a seguir descrevem os principais elementos do ACFI.
Essa andlise oferecerd elementos para dimensionar, no capitulo 4, os
interesses que pautam a atuag¢do do Brasil na UNCITRAL.

2.2.1. Mecanismos de comunicagdo para a prevengdo de disputas

O modelo brasileiro de acordo de investimento privilegia a preven-
¢do de controvérsias, o que é feito de forma geral por meio da cooperagio
entre os Estados signatarios dos ACFIs e da facilitagdo dos investimentos.
Para alcancar esses objetivos, o ACFI estabelece canais de comunicagdo
(i) entre o investidor estrangeiro e o Estado anfitrido e (ii) entre os
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Estados signatarios com o objetivo de, entre outros, “promover um
ambiente transparente e amigavel para os investimentos™'*°.

Os dispositivos que ddo forma ao ACFI convergem com as deman-
das do empresariado nacional, que buscava apoio do governo brasileiro
na intera¢do com autoridades estrangeiras na solu¢io de problemas
concretos envolvendo seus investimentos externos — e ndo tanto o
acesso a mecanismos arbitrais para solu¢do de disputas.

A abordagem adotada pelo Brasil é inovadora. A imensa maioria
dos acordos de investimentos limita-se a prote¢do dos investimentos
e investidores estrangeiros, ao contrario da promogio de “condi¢des

favoraveis” ¢

ao investimento. Segundo a UNCTAD, os acordos
tradicionais ndo costumam contemplar compromissos em matéria de
facilitacio de investimentos, termo que a institui¢io define como um
“set of policies and actions aimed at making it easier for investors to
establish and expand their investments, as well as to conduct their
day-to-day business in host countries™’.

No ACFI, a facilita¢do de investimentos (e potencialmente a pre-
vencao de disputas) se manifesta por certas regras de conduta assumidas
pelos Estados — como o dever de transparéncia na publicagido de normas
que afetam investimentos — mas sobretudo pelo estabelecimento de
mecanismos que oferecem ao investidor estrangeiro acesso a érgio
que possa auxiliar no encaminhamento de questdes praticas junto a
autoridades publicas. Elemento central no desempenho dessa fun¢io sao
os pontos focais (ou ombudspersons) previstos em cada acordo, os quais,
entre outras competéncias, possuem mandato para dar andamento a
pedidos, consultas e reclamag¢ées formuladas por investidores perante

6rgios do Estado anfitrido™®. Em funcio da capilaridade esperada da

155 ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, sexto paragrafo preambular.
156 ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, segundo paragrafo preambular.
157 UNCTAD. Global Action Menu for Investment Facilitation. Genebra, 2017, p. 12.

158 A figura do ombudsperson adotada pelo Brasil foi inspirada pelo exemplo da Coreia do Sul, que foi apresentado ao
entio secretario de comércio exterior do Ministério do Desenvolvimento, Inddstria e Comércio brasileiro durante
evento na UNCTAD (entrevista com Daniel Godinho, 08/08/2017).
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acido do ponto focal, essa fungio foi atribuida no Brasil 4 CAmara de Co-
mércio Exterior (CAMEX), que possui capacidade de mobilizar o aparato
do governo em busca de respostas a pleitos recebidos de investidores.

Além dos pontos focais, os ACFIs estabelecem comités conjuntos
entre os Estados signatérios, outra inovagdo que distingue os acordos
brasileiros dos demais, dado que os BITs ndo costumam prever instancias
de didlogo entre os Estados. A existéncia de mecanismos dessa natureza
é mais comum nos capitulos de investimentos de acordos de livre
comércio. Entretanto, mesmo nesses acordos os 6rgaos de didlogo entre
os Estados signatarios limitam-se, em geral, a administrar aspectos
diretamente ligados a solu¢io de controvérsias investidor-Estado — como
no exemplo do NAFTA, examinado acima, em que érgiao composto pelos
Estados signatarios valeu-se da possibilidade de adotar interpreta¢ées
vinculantes do acordo a fim de restringir a margem de interpretacio
dos tribunais arbitrais.

De forma diversa, as atribui¢ées dos comités conjuntos dos ACFIs
incluem, além da gestdo do acordo, a promogido de oportunidades de
investimentos mutuos e a definicdo e implementa¢io das Agendas para
Cooperacio e Facilitagido de Investimentos, as quais reinem pauta de
demandas concretas moldadas ao perfil de cada relagdo bilateral. As
Agendas incluem, por exemplo, a discussdo de regimes de vistos de
negdcios e procedimentos de emissdo de licencas ambientais'.

Os comités conjuntos sio igualmente competentes para “buscar
resolver quaisquer temas ou disputas relativas a investimentos [...] de
maneira amigavel*®. Os comités contam, nessa fun¢do, com a colaboragio

161

dos pontos focais'®'. Os ACFIs estabelecem procedimento de prevencio

de controvérsias nas hipéteses em que “uma Parte considerar que uma
medida especifica adotada pela outra Parte constitui uma violagdo” do

159 Exemplos encontrados no Acordo sobre Cooperagio e Facilitagio de Investimentos entre o Governo da Republica
Federativa do Brasil e o Governo da Republica de Angola (doravante “ACFI Brasil-Angola”), assinado em 01/04/2015,
em vigor desde 28/07/2017.

160 ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, art. 18, paragrafo 4°, item (e).
161 Idem, art. 19, paragrafo 5°.
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ACFTI'®%. Segundo esse procedimento, o comité conjunto avaliara a queixa
formulada por um dos Estados signatarios e elaborara relatério com
suas conclusdes a respeito da compatibilidade da medida contestada
a luz dos compromissos do ACFIL. O comité conjunto podera solicitar
opinides de partes interessadas a fim de formar suas conclusdes sobre o
caso, o que nio implica apenas o investidor, mas também comunidades
afetadas por uma controvérsia. Medida dessa natureza contribui para a
transparéncia do procedimento e “responds to the long-lasting criticism
of investment disputes being resolved behind closed doors, without the
desirable scrutiny from the society and other stakeholders™®.

O procedimento de prevencio de disputas desempenha papel
importante na dinidmica estabelecida pelo ACFI. Em primeiro lugar, a
etapa de prevencio é condi¢do para que uma controvérsia avance para a
arbitragem, caso uma das partes nio estiver satisfeita. Entretanto, além
disso, 0 ACFI exclui do escopo da arbitragem determinados dispositivos,
como as exce¢des em matéria ambiental. Para esses casos, a Unica
instancia de discussio sera o procedimento de prevencido de disputas.

Caso o procedimento nio resolva a queixa levada ao comité
conjunto, qualquer dos Estados partes do ACFI (sem a necessidade
do consentimento da outra parte) pode avangar rumo a arbitragem
Estado-Estado, cuja regulagdo serd examinada mais abaixo.

2.2.1.1. As discussdes sobre facilita¢do de investimentos na OMC

A visdo brasileira sobre o papel dos acordos na facilitacio de
investimentos é reforcada pela agdo diplomatica do pais na Organizagio
Mundial do Comércio.

O Brasil esteve ativamente envolvido no processo que levou, na
Conferéncia Ministerial de 2017 da OMC (Buenos Aires, 10-13/12),
a adocdo da declara¢io ministerial sobre facilitacio de investimentos

162 Idem, art. 24, paragrafo 1°.

163 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Submission from the Government of
Brazil. Documento A/CN.9/WG.III/WP.171, 11/06/2019, paragrafo 13.
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para o desenvolvimento, que iniciou discussées estruturadas sobre o
assunto®*. A fim de contribuir para debates concretos sobre o tema,
e com base em diferentes dispositivos do ACFI, o Brasil circulou, em
2018, proposta de texto negociador sobre um acordo em matéria de
facilitacdo de investimentos'®. A iniciativa negociadora foi exitosa:
em julho de 2023, grupo de Estados membros que representa mais de
dois tercos da OMC alcan¢ou entendimento sobre o texto do Acordo
de Facilitacio de Investimento para o Desenvolvimento'®®. O desfecho
favoravel dessas tratativas, com apoio da maior parte dos membros
daquela Organizagio, respalda a visdo brasileira sobre o tratamento de
investimentos, refletida nos ACFIs'®".

Como sera examinado no capitulo 3, a agenda da UNCITRAL sobre
a reforma dos mecanismos ISDS abrange também a discussdo sobre
prevencio de disputas. Dentre os temas que deverio ser discutidos sob
essa rubrica encontra-se a possibilidade de estabelecimento de pontos
focais em &mbito nacional, a fim de prevenir que queixas de investidores
atinjam o nivel de uma disputa. O capitulo 4 abordar4 a possibilidade
de aproximar os trabalhos da UNCITRAL as discussées da OMC em
matéria de facilitacdo de investimentos, dado o potencial de colaboragio
existente nesse ponto.

2.2.2. Tratamento de investimentos: privilégio da aplicagdo da legislacdo
nacional

O ACFI também se distingue dos acordos tradicionais de investi-
mento moldados nos BITs porque evita a maior parte dos dispositivos
de protecdo de investimentos estrangeiros que, ao longo dos anos,

164 WTO, Joint ministerial statement on investment facilitation for development. Documento WT/MIN(17)/59,
13/12/2017.

165 WTO. Structured discussions on investment facilitation — Communication from Brazil. Documento JOB/GC/169,
01/02/2018. Ver também WTO. WTO structured discussions on investment facilitation for development — Informal
consolidated text. Documento INF/IFD/RD/50/Rev.2 (reservado), 15/07/2020.

166 Ministério do Desenvolvimento, Indtstria e Comércio e Ministério das Relagdes Exteriores. Concluido Acordo sobre
Facilitagdo de Investimentos para o Desenvolvimento na OMC, nota conjunta, 07/07/2023.

167 Entrevista com o ministro Felipe Hees, 31/12/2021.
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tém permitido interpretacdes arbitrais expansivas. Mesmo cercado
por diversas salvaguardas, que serdo examinadas a seguir, os ACFIs
mais recentes foram incorporando mais regras sobre tratamento de
investimentos do que as primeiras gera¢des do acordo brasileiro, em
geral em resposta a pedidos dos parceiros nas negociacdes’®.

O modelo brasileiro nido contempla padrdes de protecdo de
linguagem vaga, como “tratamento justo e equitativo”, “medidas de
efeito similar & expropriacdo” (sinénimo de expropriacio indireta)
ou “protecdo e seguranca total”. Alguns ACFIls, em realidade, excluem
explicitamente esses padrdes'®®. Além disso, cldusulas que tém permitido
interpreta¢des mais generosas ao investidor sio matizadas no ACFI.
A clausula de na¢ido mais favorecida, por exemplo, exclui a extensio
de beneficios decorrentes de dispositivos que disciplinam solu¢io de
controvérsias'”. Ademais, a definicio de “investimento” nos ACFIs exclui
a propriedade de participa¢do minoritiria em um empreendimento.

Uma das razdes que justifica a dificuldade de acomodar no ACFI
uma cldusula como a do “tratamento justo e equitativo” (FET) é o fato de o
modelo brasileiro privilegiar a aplicagdo da legislagdo nacional. A cldusula
FET, como visto antes, adota a premissa de que as legisla¢des nacionais
devem observar um “padrio de tratamento minimo” estabelecido pelo
direito internacional — cujo contetdo é preenchido pelos tribunais
arbitrais, ndo raro amparado em uma interpreta¢io expansiva do direito

internacional costumeiro. Essa no¢io é estranha ao propésito que subjaz

168 Entrevista com o embaixador Norberto Moretti, 17/11/2021.

169 Por exemplo, ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, art. 4.3; Protocolo de Cooperagio e Facilitagio de Investimentos
Intra-Mercosul, assinado em 07/04/2017, em vigor desde 30/07/2019, artigo 4.3; Acordo sobre Cooperagio e
Facilitagdo de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica do Suriname (doravante “ACFI
Brasil-Suriname”), assinado em 02/05/2018, ainda nfo em vigor, art. 4.3; e Acordo sobre Cooperacio e Facilitacio
de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica Cooperativa da Guiana (doravante “ACFI
Brasil-Guiana”), assinado em 13/12/2018, ainda nio em vigor, art. 4.4.

170 A demanda por tal qualificagio vem, em geral, dos parceiros com os quais o Brasil negocia ACFIs, e nio do Brasil.
Isso é justificado pelo fato de que esses outros Estados possuem BITs em sua carteira de acordos e buscam evitar
que a cldusula de na¢do mais favorecida do ACFI seja usada para permitir que investidores brasileiros se valham
“pela porta dos fundos” de mecanismos ISDS contra esses Estados (entrevista com o secretario Pedro Mendonga
Cavalcante, 29/12/2021).
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ao ACFI, o qual confere papel limitado a aplica¢io do direito internacional
na disciplina das rela¢ées de investimentos.

Diversos compromissos relativos ao tratamento de investimentos
no ACFI consagram a aplicagdo dalegislagdo nacional. Isso nio significa
que o ACFI pouco concede aos investidores estrangeiros. Com efeito,
em certos casos, o compromisso de conferir o tratamento dispensado
pela legislacdo nacional ao investidor estrangeiro implica concessdo de
acesso a mercados (CHOER MORAES & CAVALCANTE, 2021, p. 314),
a exemplo do que faz o ACFI Brasil-india (artigo 5°) quando impede
a imposi¢do de regras desfavoraveis ao investidor ndo existentes no
momento da vigéncia do acordo. Um outro exemplo, vilido para todos
os ACFIs, é a propria possibilidade de recurso a procedimento arbitral
em casos nascidos de alegada violagdo ao acordo, um compromisso
que beneficia (mesmo que indiretamente, por intermédio dos Estados)
apenas os investidores nacionais de paises que tenham firmado ACFIs.

A preferéncia plasmada nos ACFIs pela aplica¢io do direito nacional
reflete a percepgdo de que o marco legal e institucional existente no pais
signatario (incluindo os seus tribunais) oferece condi¢des satisfatérias
para amparar investimentos estrangeiros — o que da continuidade a
tradicdo que inspirou a posi¢io do Brasil, por exemplo, nos debates em
torno do Acordo de Garantias com os EUA. Nio se entende necessario
complementar as normas nacionais com a prote¢do advinda do
direito internacional, tampouco compensar por eventuais limita¢des
no funcionamento das institui¢des administrativas e judiciais locais.
Exemplo dessa visdo é o dispositivo, presente em alguns ACFIs, que
assegura ao investidor estrangeiro afetado por desapropriacio direta
o direito a revisdo da decisdo por autoridades nacionais (e ndo por

tribunais arbitrais internacionais):

O investidor afetado tera direito, em conformidade com a lei da Parte
que realize a desapropriacio, a uma revisio de seu caso pelas autoridades
administrativas, judiciais ou outras autoridades competentes e
independentes da Parte, para determinar se a desapropriacio e a avaliagio
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do seu investimento foram adotadas de acordo com as disposi¢des deste
Artigo.'™

A preferéncia pela aplicagio da legislagido nacional pode ser iden-
tificada em diferentes dispositivos do modelo de acordo brasileiro.
Por exemplo, a clausula geral de “admisséo e tratamento” contida no
ACFI com o Equador (artigo 4°) estipula que cada parte concedera aos
investimentos da outra parte os direitos “em conformidade com suas
leis e regulamentos”. Por sua vez, o ACFI com o Marrocos prescreve que
a indenizacdo devida em decorréncia da desapropriacdo direta deverd
“ser paga sem demora indevida, em conformidade com o ordenamento
juridico do Estado anfitrido” (artigo 6.3(a)), em um reflexo das preo-
cupac¢bes manifestadas pelo Congresso Nacional nos anos 1990 com
relacdo as clausulas sobre desapropriacio nos APPIs. Finalmente, no
ACFI com o Equador, expressées de carater indefinido (“razoavel, objetiva
e imparcial”) sdo deixadas para interpreta¢io em conformidade com a
lei nacional: “Em conformidade com os principios do presente Acordo,
cada Parte garantird que todas as medidas que afetam o investimento
sejam administradas de maneira razodavel, objetiva e imparcial, em
conformidade com seu ordenamento juridico” (artigo 4.3).

Além da aplica¢io da legisla¢ao nacional, é igualmente importante
entender em que medida os ACFIs estio expostos a aplica¢do do direito
internacional. Esse ponto é relevante dado que serd por meio da aplica¢io
do direito internacional que tribunal arbitral constituido sob o ACFI
ird julgar a compatibilidade de medida adotada por um dos Estados
partes com os dispositivos estipulados no acordo. E esse o parametro de
julgamento adotado por tribunais internacionais, inclusive os tribunais
arbitrais, e ndo o de servir de instancia de apela¢io com relagio a aplicagdo
do direito interno do Estado responsavel por uma medida atacada.
Conforme o tribunal arbitral no caso Tecmed, no &mbito do NAFTA:

171 Acordo sobre Cooperacio e Facilitacido de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e a Republica do
Equador (doravante “ACFI Brasil-Equador”), assinado em 25/09/2019, ainda nio em vigor, art. 7.6.
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That the actions of the Respondent [0 Estado demandado por um
investidor] are legitimate or lawful or in compliance with the law from
the standpoint of the Respondent’s domestic laws does not mean that
they conform to the Agreement or to international law.'”

Alguns ACFIs preveem que, em certas hipéteses, o investidor

estrangeiro receberd tratamento conforme o direito internacional. Ha

diferentes passagens e redagdes nos ACFIs sobre esse tema. Alguns

exemplos em que o direito internacional é mencionado nos acordos

firmados pelo Brasil sdo os seguintes:

172

173
174
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ACF]I Brasil-Emirados Arabes Unidos:
Este Acordo ndo limitard os direitos e beneficios de que um
investidor de uma Parte goze ao amparo do Direito nacional ou

internacional no territério da outra Parte!”.

kkk

ACF]I Brasil-India:

Com base nas regras e costumes do direito internacional aplicaveis,
conforme reconhecidos por cada uma das Partes e suas respectivas
legisla¢bes nacionais, nenhuma Parte submetera investimentos
feitos por investidores da outra Parte a medidas que constituam:
a) denegacido de justica em quaisquer processos judiciais ou
administrativos;

b) violagido fundamental do devido processo legal;

¢) discriminagdes direcionadas, tais como de género, de raga ou
de crenca religiosa;

d) tratamento manifestamente abusivo, como coa¢io, intimidacéo
e assédio; ou

e) discrimina¢io em matéria de aplicacdo da lei, inclusive a provisdo
de seguranca fisica'™.

Técnicas Medioambientales Tecmed, S.A v. United Mexican States, ICSID, caso ARB (AF)/00/2, laudo de mérito de
29/05/2003, paragrafo 120.

ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, art. 2.2.
ACFI Brasil-India, art. 4.1, grifado.
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Os exemplos acima ilustram como as referéncias a aplicagdo do
direito internacional podem ser mais ou menos matizadas. Enquanto o
ACFI com os Emirados Arabes Unidos alude, sem qualifica¢io, ao direito
internacional, o acordo com a India esclarece que o direito internacional
(costumeiro) aplicavel é aquele reconhecido pelas Partes.

Entretanto, nem todos os acordos firmados pelo Brasil possuem
referéncia explicita a aplicacio do direito internacional. E o caso, por
exemplo, do ACFI com a Colémbia, no qual, diversamente da linguagem
adotada no acordo com os Emirados Arabes Unidos (mencionado acima),
o artigo 2.2 prescreve que “[e]ste Acordo ndo limitard de maneira alguma
os direitos e beneficios que a legislacdo vigente no territério de uma
Parte confere a um investidor da outra Parte”.

Ainda que 0 ACFI ndo mencionasse explicitamente a aplicagio do
direito internacional, é dificil que uma arbitragem considerasse o acordo
brasileiro como blindado, em clinical isolation'”™, do restante do direito
internacional. Conforme recentemente assinalado na arbitragem do caso
Eco Oro contra Colombia, “parties to a Treaty cannot contract out of the
system of international law. When States contract with each other it
is inherent that they do so within the system of international law”'7°.

Por isso, é relevante determinar quais regras de direito internacional
seriam aplicaveis ao Brasil na hipdtese de uma arbitragem. Os ACFIs
oferecem sélidos elementos para a interpretacio de que regras como
“tratamento justo e equitativo” e “expropria¢io indireta” estio excluidos.
Além disso, a interpretacdo de boa-fé do texto, do contexto (que inclui
a pratica brasileira), do objetivo e do propésito dos ACFIs - isto é, os
critérios de interpretacio empregados pela Convencio de Viena sobre
Direito dos Tratados - esclarece que os compromissos assumidos pelo
Brasil sob 0 ACFI ndo permitem interpreta¢des expansivas pelos tribunais
arbitrais.

175 WTO. United States — Standards for Reformulated and Conventional Gasoline, caso WT/DS2/AB/R, relatério do Org?ao
de Apelagao, 20/05/1996, p. 17.

176 Eco Oro Minerals Corp. v. Republic of Colombia, ICSID, caso ARB/16/41, laudo sobre jurisdi¢io, responsabilizacio e
diretrizes sobre indenizag¢io, 09/09/2021, paragrafo 626.
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Haveria duas portas pelas quais uma arbitragem sob o ACFI
poderia pretender introduzir obriga¢cdes ou interpretacdes advindas
do direito internacional potencialmente contrarias a intenc¢io do Brasil
ao formular o acordo: a aplicagdo do direito internacional geral e a
concretizacio de conceitos genéricos previstos no ACFI, que podem
remeter a interpretagdes oriundas do direito internacional.

Possivel exemplo da aplicagdo do direito internacional geral por
tribunal arbitral seria a invocagdo do “padrio de tratamento minimo”,
sob o argumento de se tratar de regra juridica internacional aplicivel
a todos os Estados - e, a partir desse entendimento, incorporar a
aplica¢do do ACFI a interpretacio “evolutiva” que vem sendo dada pelos
tribunais arbitrais em litigios envolvendo o padrio de “tratamento
justo e equitativo”. Segundo influente jurista, cuja inclinagio costuma
ser favoravel a leituras expansivas dos compromissos assumidos em
acordos de investimento, a auséncia de clasula FET em um tratado
nido necessariamente exclui a incidéncia de regras derivadas dessa
formulacéo: “investors may be entitled to the benefit of any assurances
made by government officials even when the underlying investment
treaty under which they are claiming lacks a specific FET clause [...]”
(ALVAREZ, 2011, p. 215).

Contra-arrestando essa leitura claramente expansiva do ACFI esta
o fato de que o Brasil ndo esté vinculado por eventual direito costumeiro
que ampararia uma interpretacio “evolutiva” do padrio de tratamento
minimo. A pratica brasileira descrita ao longo do presente capitulo é
suficientemente consistente para mostrar que o Brasil é avesso a adesio
aos padrdes de protecdo de investidores contidos nos BITs.

Por sua vez, exemplo de conceito indefinido previsto no ACFI,
que poderia abrir espago para interpretacdo expansiva alegadamente
conforme o direito internacional, é o de “denegacio de justica”. Como
visto, o ACFI no prevé (e até mesmo exclui explicitamente, em diversos
casos) o padrio do “tratamento justo e equitativo”. Apesar disso, o
modelo brasileiro aceita o compromisso de evitar a denegac¢io de justica.
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Este debate remete, na prética juridicamente relevante do Brasil,
a decisio adotada pelo pais em torno do Acordo de Garantias Brasil-
-EUA, na década de 1960. Como visto, naquela ocasido os parlamentares
brasileiros condicionaram a ratificacio do acordo a incorporagio de
defini¢do sobre o escopo desse termo, de modo a deixar claro que o Brasil
se comprometia apenas contra a denegacio formal de justica (i.e., 0 acesso
a instancias que possam processar e julgar demandas de estrangeiro),
em oposicdo a denegacdo material de justica, nogio que diz respeito ao
mérito da decisdo judicial, e ndo a justica por tras do procedimento que
levou a deciséo. A interpretacio dessa cldusula no ACFI deve levar em
conta a pratica brasileira.

Em contraste com nossa experiéncia, esse debate ainda esta aberto
na jurisprudéncia nascida de arbitragens sob os BITs. No caso Dan
Cake S.A. contra Hungria, o Estado demandado foi responsabilizado a
indenizar em € 5,2 milhdes de euros empresa portuguesa por conta de
decisdo adotada por tribunal doméstico, apesar de ter sido tomada em
plena consonancia com regras internas que tratam do procedimento de
faléncia. A decisio do judicidrio hiingaro, que determinou a liquidagao
dos ativos da empresa em processo de recuperacio, foi considerada
denegacio de justica pelo tribunal arbitral ad hoc provocado sob o BIT

177 Recentemente, em laudo de junho de 2021, o

Portugal-Hungria
tribunal no caso Infinito Gold contra Costa Rica reconheceu a validade
dos dois sentidos para a denegacdo de justica: “a denial of justice may
be procedural or substantive, and [...] in both situations the denial of
justice is the product of a systemic failure of the host State’s judiciary
taken as a whole”7%,

Os exemplos acima procuraram mostrar que algumas das
preocupagdes mencionadas no capitulo 1 com relacido aos mecanismos
ISDS devem suscitar a atencdo do Brasil. O ACFI possui diversas

salvaguardas contra a aplicagido indevida de padrées de tratamento

177 Dan Cake S.A. v. Humgary, ICSID, caso ARB/12/9, decisio sobre jurisdi¢io e responsabilidade de 24/08/2015.
178 Infinito Gold Ltd. v. Republic of Costa Rica, ICSID, caso ARB/14/5, laudo de mérito de 03/06/2021, paragrafo 445.
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de investimentos contidos em BITs. Além disso, a consistente pratica
brasileira refor¢a o entendimento inequivoco de que o Estado brasileiro
nio se vincula aos padrées de protecio que caracterizam os BITs. Mesmo
assim, o Brasil ndo deve ser alheio & preocupacio com interpretagdes
expansivas de determinadas regras de tratamento de investimentos. Por
essarazio, é de interesse do Brasil dotar os mecanismos de arbitragem
de investimentos, na medida do possivel, de elementos que respeitem
as particularidades do ACFI.

2.2.3. Controle dos Estados partes sobre o acesso e o alcance da arbitragem

Além das salvaguardas relativas ao tratamento de investimentos,
o ACFI ainda estabelece limitacdes sobre o acesso a via arbitral e ao
alcance das decisbes que podem ser tomadas pelos arbitros.

A principal limitacio é a natureza Estado-Estado da arbitragem
sob o ACFIL. Os investidores eventualmente envolvidos em um caso
nio possuem a prerrogativa de acionar um Estado parte do ACFI. Essa
decisdo cabe ao Estado do qual o investidor é nacional, e mesmo assim
apenas ap06s finalizado o procedimento de prevencido de controvérsias
no ambito do qual o comité conjunto (formado pelos Estados partes)
examina o caso e elabora relatério com conclusdes sobre o assunto.
Diversamente dos BITs, o ACFI nio trivializa a arbitragem, dado que
essa etapa (i) figura como o dltimo recurso cabivel na solugido de um
caso, ap0ds exauridas as consultas entre os Estados e (ii) esta sujeita a
decisdo do Estado de nacionalidade do investidor sobre a conveniéncia
de perseguir a via arbitral.

O ACFI ainda impde limites, materiais e temporais, a jurisdicio
dos tribunais. Exemplo do primeiro caso sdo restri¢ées aos dispositivos
que podem ser levados 4 arbitragem: o acordo com os Emirados Arabes
Unidos, da mesma forma que a maior parte dos ACFIs, determina que
“nédo poderio ser objeto de arbitragem” os dispositivos sobre “exce¢bes de
seguranca”, sobre “investimentos e meio ambiente, assuntos trabalhistas

e saude” e “medidas sobre investimentos e luta contra a corrup¢io e a
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ilegalidade” (artigo 25.3)'”. Além disso, os ACFIs vedam a arbitragem
para controvérsias sobre as quais “houver transcorrido mais de [...] cinco
anos a partir da data na qual a Parte teve conhecimento ou deveria ter
tido conhecimento dos fatos que deram lugar a controvérsia™®.

Outro contraste importante entre o ACFI e os BITs diz respeito
ao objetivo da arbitragem. Enquanto nestes tltimos o procedimento
estd voltado a, em dltima andlise, decidir se é devida indenizacdo ao
investidor (e definir o seu montante, em caso afirmativo), o propédsito
da arbitragem no ACFI é de “determinar a conformidade com este
Acordo de medida alegada por uma Parte como desconforme com este
Acordo”®! ou entio de “pér em conformidade com o presente Acordo
a medida eventualmente declarada como desconforme ao mesmo pelo
laudo arbitral”*®. Nesse sentido, a arbitragem no ACFI persegue objetivo
similar ao do sistema de solugdo de controvérsias da OMC, que procura
desfazer uma medida considerada inconsistente aos acordos da OMC,
em lugar de definir compensagdo aos prejuizos eventualmente por ela
causados™.

A despeito disso, alguns ACFIs permitem aos Estados solicitar que
os “4rbitros examinem a existéncia de prejuizos causados pela medida
em questdo em conformidade com este Acordo e que estabelecam

184

[...] uma compensacio pelos referidos prejuizos”™®. Cabe notar que,

diferentemente da decisido de iniciar uma arbitragem, que é unilateral
de cada um dos Estados partes, a possibilidade de solicitar aos arbitros

179 Dispositivos de natureza semelhante, ainda que ocasionalmente excluindo diferentes compromissos do escopo da
arbitragem, encontram-se nos ACFIs com o Equador (art. 25.3), India (art. 19.3) e no capitulo de investimentos do
acordo de livre comércio com o Peru (art.2.21.3).

180 ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, art. 25.5. E interessante notar que o ACFI nio prevé o dever de esgotamento
de recursos internos como condi¢do para que um caso seja levado ao procedimento de prevencido de controvérsias
ou para a arbitragem.

181 ACFI Brasil-Equador, art. 25.2.

182 Acordo sobre Cooperagao e Facilitagio de Investimentos entre a Republica Federativa do Brasil e os Estados Unidos
Mexicanos (doravante “ACFI Brasil-México”), assinado em 26/05/2015, em vigor desde 07/10/2018, art. 19.2.

183 Entendimento sobre Solugio de Controvérsias da OMC, art. 3.7: “[...] the first objective of the dispute settlement
mechanism is usually to secure the withdrawal of the measures concerned if these are found to be inconsistent with
the provisions of any of the covered agreements [...]".

184 ACFI Brasil-Emirados Arabes Unidos, art. 25.13.

115



Henrique Choer Moraes

decisdo sobre prejuizos e indenizagdo requer a aquiescéncia dos dois
Estados.

A faculdade de solicitar julgamento sobre indenizagdo ao investidor
permite que, em tese, algumas salvaguardas consagradas no ACFI sejam
potencialmente contornadas e interpretacdes expansivas aplicadas a
controvérsias envolvendo o Brasil. O capitulo anterior mostrou que o
tribunal arbitral no caso Eco Oro contra Colémbia havia determinado
que o investidor deveria ser indenizado mesmo que a medida adotada
pela Colémbia tenha sido considerada - pelo préprio tribunal - como
amparada em exce¢io prevista no BIT em questéo.

O raciocinio adotado por aquele tribunal arbitral poderia, em
principio, afetar a interpreta¢io do ACFL. Contudo, é importante assinalar
que o unico ACFI que contempla cldusula de exce¢io similar aquela
objeto do laudo em Eco Oro — o ACFI Brasil-India (artigo 23) — veda
que se solicite ao tribunal arbitral a determinacio de indenizacio a
um investidor (artigo 19.2). De igual maneira, os ACFIs que possuem
cldusulas de exce¢do ambiental com reda¢io diversa daquela do BIT
em questdo no caso Eco Oro excetuam essas cldusulas do escopo da
arbitragem no ACFIL

O perfil dos arbitros que eventualmente venham a apreciar
contencioso sob 0 ACFI nio é um elemento menor. Nio se pode excluir
a possibilidade de que eventual controvérsia envolvendo o Brasil sob o
ACFI seja decidida por um tribunal de perfil “ativista”.

Como salientado no capitulo 1, a comunidade de arbitros que
atualmente participa de tribunais de investimentos ndo apenas é reduzida
como estd, em alguma medida, moldada pelalégica de que arbitragens
de investimento objetivam deliberar sobre a necessidade de indenizar o
investidor por medidas adotadas por governos. Uma eventual arbitragem
provocada sob o ACFI deveria ser julgada por arbitros que adotem
perspectiva consentinea com os objetivos do modelo de acordo brasileiro,
que sdo distintos daqueles que inspiram os acordos de investimento
tradicionais. Além disso, mesmo que uma eventual disputa sob o ACFI
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venha a ser confiada a profissionais com experiéncia em outras dreas
que ndo tribunais arbitrais de investimento, é importante que tenham
presente que a jurisprudéncia existente nessa matéria foi consolidada
em um contexto diferente daquele que pauta o ACFI e a experiéncia
brasileira.

O capitulo 4 avaliard as op¢des de reforma dos mecanismos ISDS
atualmente em curso na UNCITRAL a fim de avaliar se, e em que medida,
elas respondem a preocupagdo de que eventuais arbitragens sob o ACFI
sejam realizadas em ambiente institucional que respeite as peculiaridades
que moldaram o modelo de acordo utilizado pelo Brasil.

2.3. Conclusées parciais

O presente capitulo buscou mostrar que preocupag¢des manifes-
tadas com relacdo a mecanismos ISDS, objeto do capitulo 1, também
podem ter impacto sobre o Brasil, mesmo que o pais ndo tenha aceito
arbitragem no formato ISDS em seu acordo de investimento, o ACFI.
Isso se deve ao fato de que algumas das preocupa¢des em questdo
concernem a arbitragem de investimentos em geral, e ndo apenas aquela
provocada por investidores.

Por essa razio, como serd argumentado no capitulo 4, as discussées
sobre reforma dos mecanismos ISDS na UNCITRAL podem ser de
interesse do Brasil. Na medida do possivel, essas discussées podem
contribuir para mitigar o risco de importagido indevida, em arbitragens
envolvendo o Brasil, de entendimentos aplicaveis a paises que possuem
acordos tradicionais de investimento.

Como explicado no presente capitulo, o Brasil nio é signatario de
um acordo tradicional de investimento — razio que reforca o interesse
em evitar a extensio de interpretagdes expansivas nascidas de padrdes
contidos em BITs. O capitulo examinou as principais particularidades
que distinguem o ACFI dos acordos de investimento tradicionais. Foram
apresentadas as razdes histéricas que justificam as op¢des de regulagio
de investimentos que o Brasil plasmou em seu modelo de acordo. Em
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contraste com a trajetdria da imensa maioria dos demais paises, cujas
posi¢ées com relagdo a acordos de investimento oscilaram ao longo dos
anos, o Brasil manteve posi¢ao coerente em sua abordagem contraria a
dispositivos tipicos desses acordos. Sempre houve o reconhecimento de
que o marco juridico-institucional em vigor no pais oferecia ao investidor
estrangeiro nivel adequado de tratamento. Em consequéncia, nédo se
reconheciam razdes para confiar a tribunais e a normas internacionais
o julgamento sobre medidas adotadas pelas autoridades brasileiras.
O ACFI esta em boa medida pautado por essa orientacio.

O presente capitulo procurou mostrar que o ACFI possui diversas
salvaguardas que restringem ou moldam os limites da arbitragem aceita
pelo Brasil em seu modelo de acordo. A pratica brasileira a respeito
dos acordos internacionais, examinada na primeira parte do presente
capitulo, é elemento central para afastar tais interpretacdes.

A fim de proteger o modelo plasmado no ACFI, é de interesse do
Brasil que, na sua estrutura institucional e composi¢do, os tribunais
arbitrais sejam capazes de respeitar as particularidades da op¢ao feita
pelo Brasil. Esse é um objetivo para o qual os trabalhos em curso na
UNCITRAL podem vir a oferecer respostas. O préximo capitulo descrevera
as propostas de reformas de mecanismos de arbitragem atualmente em
discussido na UNCITRAL, enquanto o capitulo 4 discutird em que medida
os interesses do Brasil, conforme examinados no presente capitulo,

poderio ser atendidos por essas propostas de reforma.

118



Capitulo 3

Discussdes sobre reforma dos mecanismos
ISDS na UNCITRAL

Os capitulos precedentes apresentaram o contexto em que se insere
a discussio da reforma dos mecanismos ISDS e a posi¢do ocupada pelo
Brasil nesse contexto. O capitulo 1 descreveu as principais caracteristicas
desses mecanismos e as preocupag¢des que atualmente impulsionam
as iniciativas voltadas a reformar as arbitragens investidor-Estado.
O capitulo 2, por sua vez, mostrou que o Brasil tradicionalmente trilhou
caminho préprio no que diz respeito a acordos de investimento, mesmo
quando, mais recentemente, decidiu conceber o seu préprio modelo de
acordo, o qual permite, em ultimo recurso, apenas arbitragem entre
Estados.

Apesar das diferencas importantes que distinguem o modelo
brasileiro dos demais acordos de investimento — e a despeito das diversas
salvaguardas embutidas no ACFI (exploradas no capitulo 2) contra
importacdes indevidas de dispositivos de BITs — o Brasil deve estar
atento, em certa medida, as interpretacbes expansivas e indesejadas que
tribunais arbitrais de investimentos tém adotado em disputas nascidas
de BITs, as quais foram descritas no capitulo 1.

Como indicado, o propdsito central do presente trabalho é discutir
se, e em que medida, a agenda da UNCITRAL sobre a reforma dos
mecanismos ISDS oferece ao Brasil uma plataforma para a defesa do
ACFI contra interpreta¢des indesejadas (interesse defensivo), assim como
para a promogio do modelo de acordo brasileiro (interesse proativo). Para
poder responder a essa pergunta, neste capitulo serdo apresentadas as
op¢oes de reforma atualmente sendo debatidas naquele foro, com énfase
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para aquelas mais diretamente relacionadas aos interesses brasileiros.
Com base nas op¢des de reforma examinadas no presente capitulo, o
capitulo 4 buscara oferecer pardmetros para que o Brasil avalie essas
op¢des a luz dos seus interesses.

O capitulo inicialmente descreve a evolucdo e o estado atual da
discussédo sobre a reforma dos mecanismos ISDS no Grupo de Trabalho
III da UNCITRAL (GT-III), o comité encarregado de tratar do assunto
dentro do organograma da entidade. Essa primeira parte apresenta, em
linhas gerais, o contexto institucional da UNCITRAL, as propostas de
reforma que se encontram na agenda do GT-III, assim como o quadro
parlamentar das discussées no GT-III, o que oferecera elementos para
avaliar as diferentes solu¢ées que poderio resultar do processo em curso
na UNCITRAL. Outro elemento importante que sera tratado na primeira
parte diz respeito aos termos do mandato conferido ao GT-III, marcado
por ampla flexibilidade para que os Estados possam escolher se e em
que extensido desejam aceitar os resultados eventualmente acordados
no ambito das discussdes. Este ponto é importante para o Brasil, diante
das peculiaridades que distinguem o ACFI dos BITs.

A segunda parte do capitulo examina em mais detalhes algumas
das propostas em consideragio pelo GT-III. No momento em que o
presente trabalho é elaborado, a maior parte das propostas identificadas
foi debatida pelos membros do GT-III apenas conceitualmente. O plano
de trabalho acordado pelo GT-III prevé que as discussées sobre propostas
concretas tenham lugar entre 2021 e 2026'®. Esse cronograma torna
especialmente oportuna a discussdo sobre pardmetros para guiar a
atuacdo brasileira no UNCITRAL. Por isso, com base nas propostas
de reforma discutidas neste capitulo, o capitulo 4 examinara se, e em
que medida, o Brasil podera valer-se dos trabalhos da UNCITRAL para
salvaguardar seus interesses proativo e defensivo, moldados pelo ACFI.

185 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its resumed
fortieth session (Vienna, 4 and 5 May 2021). Documento A/CN.9/1054, 27/05/2021.
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3.1. Evolugio e estado atual das discussdes sobre reforma dos
mecanismos ISDS na UNCITRAL

Como assinalado no capitulo 1 (se¢do 3.4), a reforma dos meca-
nismos ISDS ja se encontra em curso, embora essencialmente confinada
aos paises que tém modificado suas abordagens com relagdo a acordos
bilaterais ou regionais de investimento a luz da evolug¢io das arbitragens
investidor-Estado. As reformas incluem desde altera¢bes incrementais
nos modelos de acordos de investimento, a fim de melhor resguardar
o espago regulatdrio do Estado contra interpretacdes expansivas de
tribunais arbitrais — a exemplo dos Estados Unidos -, até o abandono
completo da arbitragem investidor-Estado, como fez a Africa do Sul.

Entretanto, na esfera das organizacdes multilaterais os esforcos
em favor de mudan¢as normativas no funcionamento dos mecanismos
ISDS ainda se encontram menos adiantados. Enquanto a OCDE e a
UNCTAD tém prestado importante contribuicio para ampliar o estoque
de conhecimento sobre preocupa¢des com os mecanismos ISDS, assim
como na divulga¢do das reformas adotadas por alguns paises, esses foros
ndo promovem atualmente nenhuma negocia¢io voltada a produzir
resultados normativos.

Ja 0 ICSID tem buscado periodicamente aprimorar procedimentos
das arbitragens ISDS que ocorrem sob sua jurisdi¢do, a fim de responder
a preocupagdes levantadas com o funcionamento das arbitragens
investidor-Estado. Em novembro de 2021, apds consultas iniciadas
em 2018, o ICSID concluiu a quarta rodada (desde 1965) de revisio de
seus procedimentos. As novas regras, em vigor desde o final de 2022,
alteram aspectos procedimentais das arbitragens investidor-Estado, a
saber: (i) transparéncia a respeito de third-party funding; (ii) depésito
de caugdo para garantia do pagamento de custos com a arbitragem;
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(iii) publicidade dos laudos arbitrais; (iv) condi¢des para a participagdo de
terceiras partes nas arbitragens; e (v) aceleracio dos procedimentos®®.

As regras adotadas no ambito do ICSID, contudo, atendem
principalmente ao interesse dos usudrios das arbitragens e nio colocam
em discussdo aspectos estruturais dos mecanismos ISDS, tais como a
sua natureza ad hoc, a designacdo dos arbitros pelas partes em uma
controvérsia ou a auséncia de mecanismos de apelacio.

E na UNCITRAL, ao contrério, que discussdo dessa natureza — sobre
a estrutura dos mecanismos ISDS - é promovida atualmente. A atuagio
da UNCITRAL na disciplina de arbitragens investidor-Estado nio é tio
consolidada quanto a do ICSID, mas ganhou evidéncia com a conclusio
da Convencio das Nag¢des Unidas sobre Transparéncia em Arbitragens
Investidor-Estado amparadas em Tratados (Convencio das IThas Mauricio),
assinada em 2014'%".

A UNCITRAL foi constituida em 1966 pela Resolu¢do 2205 (XXI) da
Assembleia-Geral das Na¢ées Unidas com o propdsito de promover “the
progressive harmonization and unification of the law of international
trade”®. Desde 2004, a UNCITRAL é composta por 60 membros, dentre
os quais o Brasil'®. Para o desempenho de suas fun¢ées, a UNCITRAL
distribui mandatos para grupos de trabalho (GT), dos quais seis existem
atualmente'*®. Cada GT se ocupa do tema individual que lhe é atribuido
e estd composto pelos mesmos membros da UNCITRAL, sem prejuizo
da participacdo de Estados ndo membros. No cumprimento da fun¢io
para a qual foi estabelecida, a UNCITRAL produz textos de diferentes
naturezas juridicas, voltados a regulamentar opera¢des comerciais
internacionais. Dentre os instrumentos ja adotados como resultado dos

186 ICSID. Updated Backgrounder on Proposals for Amendment of the ICSID Rules. Washington, 12 de novembro de
2021.

187 United Nations Convention on Transparency in Treaty-based Investor-State Arbitration, assinada em Nova York
em 10/12/2014, em vigor desde 18/10/2017.

188 UNITED NATIONS GENERAL ASSEMBLY. Resolution 2205(XXI), art. I. 17/12/1966.

189 O Brasil foi membro da UNCITRAL entre 1968 (o primeiro mandato) e 1989, entre 1995 e 2007 e, atualmente,
desde 2010 até 2022 (ver UNCITRAL. Member States History, cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.4., para
dados de acesso).

190 UNCITRAL. Methods of work (cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.4., para dados de acesso).
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trabalhos da UNCITRAL, encontram-se conveng¢des que regulamentam
diferentes temas comerciais (e.g., contratos comerciais internacionais),
legislagées-modelo (e.g., na drea de comércio eletronico) e cldusulas-
-modelo que podem ser incorporadas a legisla¢des nacionais (e.g., marcos
normativos de parcerias publico-privadas).

A Convencéo das [lhas Mauricio incorporou um dos produtos do
trabalho da UNCITRAL, as Regras sobre Transparéncia em Arbitragens
Investidor-Estado amparadas em Tratados'. A contribui¢io pratica
de maior relevincia da Convencio estd na sua estrutura: enquanto
as Regras sobre Transparéncia aplicavam-se apenas a acordos de
investimento futuros que utilizassem os procedimentos de arbitragem
da UNCITRAL, a Convencio abriu a possibilidade para que qualquer
acordo de investimento (futuro ou ja existente), sujeitos a qualquer foro
de arbitragem (da UNCITRAL ou outros), pudesse incorporar as Regras
sobre Transparéncia. Desse modo, a Convencio oferece uma solu¢do
multilateral para alterar, de uma vez, diversos acordos de investimento
sem a necessidade de que sejam negociadas emendas para cada acordo
individualmente, algo que seria de dificil execu¢do em um quadro de
2257 BITs em vigor. Se o Estado demandado em uma arbitragem e o
Estado de nacionalidade do investidor forem signatarios da Convencio,
a disputa estara regida pelas Regras sobre Arbitragem da UNCITRAL.

A experiéncia com a Convencio das Ilhas Mauricio inspirou
reflexdes sobre eventual papel da UNCITRAL em promover discussdes
mais amplas sobre a reforma dos mecanismos ISDS, tema que foi objeto
da 482 e 49 sessdes do 6rgio, respectivamente em 2015 e 2016
Durante a 50? sessio, em 2017, a UNCITRAL decidiu por atribuir
mandato nos seguintes termos a seu Grupo de Trabalho III para examinar

191 UNCITRAL. Rules on Transparency in Treaty-based Investor-State Arbitration, adotadas em 11/07/2013, em vigor
desde 01/04/2014.

192 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its thirty-
-fourth session (Vienna, 27 November-1 December 2017). Documento A/CN.9/930/Rev. 1, 19/12/2017, paragrafos
le2.
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uma possivel reforma dos mecanismos de solu¢do de controvérsias

investidor-Estado:

The Commission entrusted Working Group III with a broad mandate to
work on the possible reform of investor-State dispute settlement. Inline
with the UNCITRAL process, Working Group III would, in discharging
that mandate, ensure that the deliberations, while benefiting from the
widest possible breadth of available expertise from all stakeholders,
would be Government-led, with high-level input from all Governments,
consensus-based and fully transparent. The Working Group would
proceed to: (a) first, identify and consider concerns regarding investor-
-State dispute settlement; (b) second, consider whether reform was
desirable in the light of any identified concerns; and (c) third, if the
Working Group were to conclude that reform was desirable, develop
any relevant solutions to be recommended to the Commission. The
Commission agreed that broad discretion should be left to the Working
Group in discharging its mandate, and that any solutions devised
would be designed taking into account the ongoing work of relevant
international organizations and with a view to allowing each State the
choice of whether and to what extent it wished to adopt the relevant
solution(s).'*®

A préxima secido do capitulo examina as principais caracteristicas
do mandato conferido ao GT-III, a fim de dimensionar a margem de
acio que o Brasil possui para eleger op¢des de sua preferéncia dentre
os resultados que venham a ser alcan¢ados. A se¢io seguinte descreve
como evoluiram os trabalhos da UNCITRAL desde a ado¢io do mandato
acima, em 2017, até o momento em que o presente trabalho é elaborado,
quando comec¢am a ser debatidas as primeiras propostas concretas de
reforma.

193 UNCITRAL. Report of the United Nations Commission on International Trade Law - Fiftieth session (3-21 July
2017). Documento A/72/17, paragrafo 264.
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3.1.1. O mandato do Grupo de Trabalho III da UNCITRAL

A andlise do mandato atribuido ao GT-III revela a natureza da
discussdo em curso na UNCITRAL, além de oferecer pardmetros para
elaborar estratégias sobre o que pode ser esperado desse processo. As
seguintes caracteristicas do mandato do GT-III sao dignas de nota:

a) Auséncia de single undertaking: o mandato conferido pela
UNCITRAL nio prejulga as op¢des de reforma que serdo discutidas pelo
GT-IIL. De fato, no momento em que o presente trabalho é elaborado,
ndo ha qualquer defini¢io sobre as propostas que deverdo ser adotadas.
Um amplo leque de op¢des (ndo necessariamente excludentes) encontra-
-se sobre a mesa e, como se verd na proxima secdo, abrange desde
mudangcas incrementais (como um cédigo de conduta para arbitros)
até reformas mais ambiciosas (como a criacido de corte multilateral
de investimentos). De interesse mais direto do Brasil, a inclusio das
mais variadas possibilidades de reforma tem permitido que mesmo
mecanismos aplicaveis a controvérsias Estado-Estado sejam consideradas
no dmbito das discussées da UNCITRAL.

Apesar da abertura para solu¢ées de diferentes naturezas, é certo
que o mandato do GT-III garante aos Estados a flexibilidade de optar por
aderir ou nio as solu¢des eventualmente adotadas — e a eventual adesdo
pode incidir sobre o conjunto ou apenas parte das propostas acordadas.

Da mesma forma como sucede com as propostas de reforma dos
mecanismos ISDS, também estd indefinido no momento o formato
juridico do instrumento que ird incorporar as propostas que venham a
ser acordadas. Uma das possibilidades que comeca a ser explorada pelo
GT-III é a ideia de que se adote convencdo multilateral para esse prop6-
194

sito'. Porém, na etapa atual das discussdes, mesmo esse instrumento

estd sendo considerado mais como um carddpio com op¢des a serem

194 UNCITRAL. Possible Reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Multilateral instrument on ISDS reform —
Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.194, 16/01/2020.
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individualmente eleitas pelos Estados e menos como um tratado ao qual
os Estados terdo a op¢io de aderir integralmente ou nio.

b) Foco na discusséo de regras procedimentais: ainda que o mandato
nio seja explicito a esse respeito, o entendimento do GT-III é de que as
discussdes devem abordar unicamente regras procedimentais relativas
aos mecanismos ISDS, o que implica estarem excluidos dos debates os
padrées substantivos de protecio aos investidores e investimentos (e.g.,
tratamento justo e equitativo e expropria¢io indireta).

Ao seguir essa orienta¢do, o GT-III pauta-se pela mesma abordagem
escolhida pelo Banco Mundial durante os trabalhos que levaram a
Convengao que Estabelece 0 ICSID na década de 1960. Por via reflexa, essa
orientacio distingue-se daquela adotada pela OCDE quando promoveu a
negociacdo do Acordo Multilateral de Investimentos na década de 1990,
iniciativa que foi abandonada diante da impossibilidade de alcancar
consenso em torno de regras substantivas. Evidentemente, o foco
exclusivo em regras procedimentais de maneira alguma garante que a
UNCITRAL terd éxito, total ou parcial, no cumprimento de seu mandato.

Ao mesmo tempo, alguns temas nominalmente procedimentais
podem ter consequéncias sobre a aplicagido concreta de padrdes de
protecio. E o caso da preocupacio com a falta de “consisténcia” entre
decisoes arbitrais, abordada no capitulo 1 (se¢io 3.3). Levada as tltimas
consequéncias, uma resposta a preocupac¢io com a falta de consisténcia
poderia redundar em procedimentos que permitam aos arbitros aplicar
interpreta¢ées de padrdes de prote¢io contidos em um acordo para uma
arbitragem fundada em outro acordo. Procedimento dessa natureza
potencialmente alteraria, contra a vontade das partes negociadoras, o
significado dos padrdes de prote¢io de investimento contidos no acordo
objeto de uma controvérsia, o que teria consequéncias (substantivas)
sobre as regras ou a interpretacdo das regras aplicaveis a um caso
concreto.

c) Processo liderado pelos governos: em uma area fortemente
dominada por escritérios de advocacia e acompanhada por académicos
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da areajuridica’®, o reconhecimento de que as discussées na UNCITRAL
sdo conduzidas pelos governos representa elemento importante do
mandato do GT-III. Considerando que o movimento de reforma dos
mecanismos ISDS é parte de uma tendéncia mais ampla de reivindicagao,
pelos Estados, do controle sobre as politicas relativas a acordos de

investimento'®®

, esse elemento do mandato do GT-III é mais uma
expressdo do esforco politico por recuperar espaco na disciplina das
arbitragens de investimento. Cabera ver em que medida os Estados

terdo condi¢bes de retomar as rédeas sobre esses mecanismos.

3.2. As propostas de reforma dos mecanismos ISDS identificadas
no dmbito da UNCITRAL

O mandato atribuido ao GT-III foi organizado em trés etapas,
a saber: (i) identificar e considerar preocupag¢des relacionadas aos
mecanismos ISDS; (ii) examinar se reformas sdo necessarias a luz das
preocupac¢des eventualmente identificadas; e (iii) caso o GT conclua
que reformas sio desejaveis, desenvolver solu¢des relevantes a serem
recomendadas 3 UNCITRAL.

Durante a 342 (Viena, 27/11-1°/12/2017) e a 352 sessdes (Nova
York, 23-27/04/2018), o GT-III ocupou-se da primeira parte do mandato,
quando foram levantadas e discutidas diferentes preocupa¢des com
o funcionamento dos mecanismos ISDS. Essas preocupag¢des serdo
apresentadas mais abaixo e espelham, em grande medida, as principais
queixas abordadas no capitulo 1 do presente trabalho. Durante a 362
sessdo (Viena, 29/10-02/11/2018) o GT-III concluiu pela necessidade
de reformas a fim de responder as preocupa¢des identificadas. Entre
a 372 (Nova York, 1°-05/04/2019) e a 402 sessdes (realizada online,
08-12/02/2021) foram realizadas discussées conceituais sobre possiveis

195 Atitulo de referéncia, aimensa maioria dos observadores nio estatais nas sessées do GT-III é composta por entidades
representativas de corporagdes de arbitragens e de entidades académicas, e ndo propriamente de representantes
dos investidores.

196 Uma tendéncia examinada, entre outros, nos artigos publicados em KULICK, 2016.
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elementos das propostas de reformas a serem preparadas. Na segunda
parte da 402 sessdo (realizada online, 04-05/05/2021), o GT-III adotou
programa tentativo de trabalho no qual se prevé a elaboracgio de
propostas até 2026. A 412 sessio (presencialmente em Viena e online,
15-19/11/2021) discutiu a primeira proposta de reforma com base
em texto, a respeito de um cddigo de conduta. Entre a 422 e a 452
sessoes, realizadas entre fevereiro de 2022 e marco de 2023, o GT-III
iniciou discussdes sobre um mecanismo permanente de controvérsias
relacionadas a investimentos e conseguiu concluir a elaboracdo de
dois cédigos de conduta, um voltado para arbitros de investimento e
outro para juizes que examinardo contenciosos em eventual tribunal
permanente sobre investimentos.

3.2.1. Propostas identificadas pelo GT-III

As preocupacdes identificadas durante a primeira parte do
cumprimento do mandato do GT-IIII foram categorizadas nos seguintes
grupos™”:

a) Deficiéncias nas decisées arbitrais — os membros do GT-III
manifestaram preocupac¢io com a falta de remédios para responder
aos riscos de inconsisténcia e incorre¢io em decisées de mecanismos
ISDS. A inconsisténcia gerada pela configuragio atual (fragmentada) dos
mecanismos ISDS seria evidenciada por decisdes arbitrais contraditoérias,
apesar de envolverem a aplicagdo das mesmas regras (ou regras de
conteido alegadamente similares) a fatos semelhantes. Por sua vez,
decisdes arbitrais incorretas seriam aquelas que deixam de aplicar
normas que deveriam ter sido aplicadas ou aplicam erroneamente as
normas juridicas.

Em particular, foram identificadas as seguintes preocupagées sob
essa categoria: a) interpretacdes divergentes entre as decisdes arbitrais

197 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its thirty-sixth
session (Vienna, 29 October-2 November 2018). Documento A/CN.9/964, 06/11/2018.
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a respeito de regras ou em casos similares; b) auséncia de marco legal
para lidar com procedimentos multiplos sobre casos relacionados; e
c) limitacdes dos mecanismos existentes para revisar decisdes incon-
sistentes e incorretas.

b) Preocupagées relacionadas aos drbitros — o GT-III também
identificou no perfil dos arbitros e nos mecanismos de sua designa¢io
potenciais causas de problemas atribuidos aos mecanismos ISDS.

Em particular, foram levantadas as seguintes preocupagdes:
a) falta (real ou aparente) de independéncia e imparcialidade; b) limita¢ées
constatadas nos mecanismos de contesta¢io a indica¢do de arbitros;
c) falta de diversidade no universo de arbitros; e d) questdes relacionadas
a qualificacio dos arbitros.

) Custo e duragdo das arbitragens ISDS — os altos custos associados
a realizacido de arbitragens de investimento (que ndo devem ser
confundidos com as indeniza¢des eventualmente determinadas pelos
tribunais) foram mencionados como causa de preocupag¢io. Os custos
estdo frequentemente associados a longa duragio das arbitragens, as
quais envolvem, entre outros, a produ¢io de provas, a realizacdo de
diversas audiéncias para colher depoimentos e opinides de peritos.

Em particular, foram apontados os seguintes problemas: a) pro-
cedimentos longos e custosos e falta de recursos para responder a casos
de litigincia de ma-fé (frivolous claims); b) atribui¢do de sucumbéncia
nas arbitragens investidor-Estado; ) auséncia de regras sobre caugdo
para pagamento de custos com a arbitragem; e d) preocupag¢des com o
financiamento da participagdo em arbitragem por terceiros (third-party
funding).

Ao longo da discussido sobre as preocupagdes com 0s mecanismos
ISDS, diferentes propostas de reformas foram mencionadas como
potenciais candidatos a consideracdo pelo GT-III*%. Algumas das
propostas possuem natureza estrutural, na medida em que propéem o

198 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its thirty-
-seventh session (Vienna, 1-5 April 2019). Documento A/CN.9/970, 09/04/2019, paragrafo 80.
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estabelecimento de instituicdes que muito provavelmente (conforme
o desenho que seja decidido) alteram a natureza do atual regime (e.g.
a criacdo de corte multilateral de investimentos). Outras propostas
sdo de natureza incremental, dado que buscam regulamentar aspectos
ja existentes do regime, sem necessariamente alterar suas atuais
caracteristicas centrais (e.g. c6digo de conduta, regulamentacio sobre
third-party funding e métodos de prevencio de disputas).

As propostas de reforma que deverio ser consideradas pelo GT-III
no ambito de seu plano de trabalho sio as seguintes, sem prejuizo de
alteracbes que venham a ser acordadas:

Propostas estruturais

a) criagdo de instancia de apelagio para julgar recursos contra
decisbes de primeiro grau; e

b) estabelecimento de corte multilateral de investimentos, que
ofereceria estrutura permanente tanto para decidir disputas em primeira
instancia como para decidir sobre recursos de apelacio.

Propostas incrementais

a) adogio de um c6digo de conduta para arbitros e outros julgadores
em arbitragens de investimentos;

b) medidas para estimular a prevencio de conflitos e métodos
alternativos de resolu¢io de controvérsias em matéria de investimento;

c) instituicdo de assessoria juridica em matéria de ISDS, a fim de
apoiar paises desprovidos de recursos financeiros e/ou humanos na
defesa de seus interesses em arbitragens de investimento;

d) reformas e disciplinas sobre aspectos procedimentais das
arbitragens de investimentos, tais como:

d.1) discussio sobre métodos alternativos para designacio de
arbitros;

d.2) diretrizes para auxiliar tribunais arbitrais a administrar
procedimentos multiplos;

d.3) possibilidade de aceitacdo de counterclaims (pelos Estados
demandados) em controvérsias;
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d.4) discussio sobre exigéncia de esgotamento de recursos internos
como condicdo para inicio de arbitragens de investimento;

d.5) adogdo de regras que autorizem tribunais arbitrais a exigir
depdsito de caugdes e garantias para cobrir custos de vitdrias pelos
Estados demandados;

d.6) mecanismos para impedir litigdncia de ma-fé (frivolous claims);

d.7) regulamentacio de financiamento da arbitragem por parte
ndo envolvida na disputa (third-party funding);

d.8) mecanismos para ampliar o controle dos Estados sobre os
BITs (e.g., adogdo de interpretacdes vinculantes sobre os tribunais); e

d.9) estabelecimento de procedimentos mais céleres para casos
de menor complexidade.

3.2.2. Quadro parlamentar das discussées no dmbito do GT-III

O grau de apoio as discussées varia entre os participantes do GT-III,
o que indica n3o estar ainda claro se todas as propostas identificadas
terdo chances de reunir consenso suficiente para aprovagio. Apesar
disso, pode-se dizer que o apoio a reformas nos mecanismos ISDS é
generalizado. A diferenca estd na magnitude desejada a essas reformas.

Em linhas gerais, o espectro de posi¢des entre os participantes
no GT-III oscila entre aqueles de natureza mais “reformista”, caso da
Unido Europeia, e aqueles mais “conservadores”, caso da Russia e do
Bahrein. No espago entre esses dois extremos situa-se a grande parte
dos demais Estados, incluindo EUA e China, que mostram disposi¢io
para considerar mudancas no funcionamento dos mecanismos ISDS,
porém sem muita flexibilidade para alterar elementos distintivos desses
mecanismos.

Alguns atores privilegiam a ado¢io de mudangas estruturais
no universo das arbitragens de investimento. Esse é o caso da Unido
Europeia, a principal patrocinadora da proposta de criacio de uma
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corte multilateral de investimentos'®, proposta que conta também
com o apoio do Canad4, pais cujo acordo de livre comércio com a UE

200

ja contempla uma corte permanente de investimentos?”. De interesse

direto para o Brasil, a UE favorece a possibilidade de que a corte tenha
jurisdicio para decidir sobre demandas no formato Estado-Estado?®®.

Espécie distinta de mudanca estrutural é proposta pela Africa do
Sul, que optou por rejeitar os mecanismos ISDS. Na UNCITRAL, o pais
apoia solu¢des que tornem os mecanismos de solu¢do de controvérsias
mais préximos ao interesse publico, e mais distante da prote¢ido do
interesse dos investidores. A Africa do Sul defende maior papel a
prevencio de disputas (inclusive por meio de coordenacio entre os
Estados envolvidos), além de obriga¢des para investidores (algo ainda
incomum em acordos de investimentos), a possibilidade de counterclaims
e o acesso a procedimentos por parte de todos os afetados, e ndo apenas
os investidores®*.

A possibilidade de estabelecimento de uma corte permanente é
também aceita por paises como o Marrocos, cujo acordo-modelo prevé
a possibilidade de reconhecimento da jurisdi¢io de um tribunal com
essas feicdes, se existente?®.

Outros participantes sio abertamente avessos a criagio de
instancia permanente com dois graus de jurisdi¢do, mas apoiam a

criagdo de 6rgio permanente de apela¢io, como a Federacdo Russa®.

199 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the European Union
and its Member States — Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.159/Add.1, 24/01/2019.

200 O artigo 8.29 do CETA, entre a UE e o Canada, estipula que “The Parties shall pursue with other trading partners
the establishment of a multilateral investment tribunal and appellate mechanism for the resolution of investment
disputes [...]".

201 Idem, paragrafo 25.

202 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Government of
South Africa. Documento A/CN.9/WG.III/WP.176, 17/07/2019.

203 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Government of
Morocco. Documento A/CN.9/WG.III/WP.161, 04/03/2019.

204 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Government of the
Russian Federation — Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.188 e Add.1, 31/12/2019.
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Jé a China tacitamente descarta uma corte permanente, mas endossa
o estabelecimento de 6rgio permanente de apelacao®®.

Os EUA apoiam, sobretudo, reformas incrementais, mas se mos-
tram abertos a considerar a proposta de estabelecimento de érgéo
de apelagdo, desde que fique claro que o objetivo dessa instancia é o
de corrigir decisGes de primeira instincia, em lugar de uniformizar
interpretagées entre acordos de investimentos, sob o manto da “con-
sisténcia”%. Junto com os EUA situam-se paises como Japio, México
e Chile que defendem priorizar reformas procedimentais que nio
alterariam as caracteristicas principais do regime em vigor, como um
cédigo de conduta para arbitros, deveres de transparéncia nos casos
de third-party funding e diretrizes sobre interpreta¢des auténticas de
acordos de investimentos pelos Estados partes®”’.

Em outro extremo do espectro situam-se participantes mais
simpéticos ao regime atual, como o Bahrein (que busca se credenciar
como centro de arbitragem comercial). Esses paises defendem reformas
superficiais nos mecanismos ISDS e descartam a necessidade de
estabelecimento de um 6rgdo de apelagdo®®. Para o Bahrein, mesmo
uma proposta como um cédigo de conduta é algo que pode ser confiado a
institui¢Ges arbitrais, em lugar de ser decidido pelos Estados no ambito
do GT-IIT?*.

Diante das diferencas entre expectativas e demandas com
relacdo ao processo de reforma dos mecanismos ISDS, o GT-III acordou
avancar a discussdo de propostas estruturais e incrementais de maneira

205 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Government of
China - Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.177, 19/07/2019, p. 4.

206 Gravagdes da segunda parte da 382 sessdo do Grupo de Trabalho III (20/01/2020, reuni&o de 10:00-12:30, a partir
de 66:20 minutos). Cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.2, para dados de acesso na Internet.

207 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Governments of
Chile, Israel, Japan, Mexico and Peru. Documento A/CN.9/WG.III/WP.182, 02/10/2019.

208 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the Government of
Bahrein — Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.180, 29/08/2019, paragrafo 62.

209 Idem, paragrafo 57.
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simultinea.?? Além disso, acordou-se que a UNCITRAL ira considerar
cada produto do GT-III “on a rolling basis” e decidir sobre o curso de agdo
a ser tomado para cada op¢ao de reforma. Isso significa que a UNCITRAL
ainda deverd decidir se aprova em principio cada solugdo proposta pelo
GT-III ou se prorroga a decisio a respeito da conclusio da discussio em
torno de cada proposta para o final do processo*'’.

Embora exista consenso sobre a necessidade de reformar os
mecanismos ISDS - inclusive para ampliar o espaco ocupado por
mecanismos Estado-Estado de solu¢io de controvérsias — nio se espera
que a soluc¢do aos problemas identificados seja oferecida por unicamente
uma proposta. Ao contrério, a expectativa mais realista é de que a
UNCITRAL produza diferentes espécies de solu¢des, com maior ou
menor grau de inovagdo®?, que os Estados escolherdo adotar se e na
medida da avaliacio individual de conveniéncia.

3.3. Descri¢ido das propostas de reforma de interesse mais
imediato do Brasil

A flexibilidade contida no mandato atribuido pela UNCITRAL ao
GT-III explica a variedade de op¢des de reforma sendo consideradas,
assim como os diversos niveis de ambicio refletidos em cada proposta.
Essa flexibilidade permite também que, sob o mandato para tratar da
reforma de mecanismos ISDS, seja incorporada igualmente a discussio
relativa a mecanismos Estado-Estado de solucido de controvérsias,
elemento de interesse direto do Brasil, ja que o ACFI apenas prevé este
ultimo formato de arbitragem.

Muitas das propostas de reformas possuem interesse mais imediato
para paises usudrios frequentes dos mecanismos ISDS, o que nio é o caso
do Brasil. Situam-se nessa categoria propostas como a da transparéncia

210 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its thirty-
-seventh session (Vienna, 1-5 April 2019). Documento A/CN.9/970, 09/04/2019, paragrafo 81.

211 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its resumed
fortieth session (Vienna, 4 and 5 May 2021). Documento A/CN.9/1054, 27/5/2021, paragrafo 29.

212 ALVAREZ, 2021.
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relativa a third-party funding e regras sobre autorizagio para que arbitros
exijam cau¢do como garantia de pagamento de custas processuais.
Ha ainda propostas que, por sua natureza abrangente, contemplam
solucdes para mais de uma possibilidade de reforma. Assim, a proposta
de estabelecimento de corte multilateral de investimentos ofereceria
ndo apenas resposta aqueles paises que desejam ver em funcionamento
uma instancia de apelagdo, mas também poderia incorporar solu¢ées
relativas a métodos alternativos de designacdo de arbitros, entre outras.

A seguir, sdo apresentadas as propostas de reforma consideradas
de interesse mais imediato do Brasil, tendo em conta tanto o interesse
proativo de divulgar a experiéncia brasileira com a facilitagido de
investimentos e a prevencio de disputas, quanto o objetivo defensivo
de salvaguardar arbitragens sob o ACFI de interpreta¢des expansivas,
advindas de julgamentos amparados em BITs. Do leque de propostas em
consideracgdo pelo GT-III, foram identificadas aquelas que dizem respeito
ao perfil dos arbitros e ao ambiente institucional em que arbitragens
de investimento terdo lugar, assim como a série de propostas voltadas
a prevencio de disputas.

Tomando como base a distin¢do entre propostas de reforma de
natureza estrutural e incremental, a andlise abaixo apresenta os principais
elementos das propostas, no estigio em que atualmente se encontra
sua discussdo no marco do GT-III. O capitulo 4 discutira essas propostas
levando em considera¢io especificamente as duas espécies de interesses
do Brasil - proativo e defensivo — mencionados acima.

Reformas estruturais

3.3.1. Estabelecimento de instdncia de apelagdo

Conforme indicado acima (capitulo 1, parte 2.3), a chamada finality
of awards — o fato de que as decisdes ndo estdo sujeitas a apelacdo —
representa atualmente um dos tragos que distinguem o funcionamento
dos mecanismos ISDS. Apesar disso, o estabelecimento de instancia com
competéncia para revisar decisdes de tribunais arbitrais conta com amplo
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apoio entre diferentes participantes do GT-III. Em principio, paises como
EUA, China e Japio contemplam a criagdo de instincia de apelacio.
A Unido Europeia é um dos poucos atores, dentre os principais usuarios
dos mecanismos ISDS, a manifestar reticéncias com relacdo a essa
proposta, se entendida apenas como o estabelecimento de instancia
permanente de segundo grau. Como serd visto a seguir, para a UE a
Unica maneira de responder as preocupa¢des manifestadas no 4mbito
do GT-III é a criacdo de uma corte permanente com duas instancias.
A UE considera insuficiente apenas o estabelecimento de érgido com
competéncia para julgar apelacées, embora nio deixe de comentar
propostas que se voltam ao estabelecimento unicamente de tal 6rgio.

Para além do apoio conceitual a criagdo de um 6rgio de apelagio, o
GT-III encontra-se em etapa inicial da discussdo detalhada da composi¢io
e funcionamento dessa institui¢do — a conclusio desse debate é estimada
para o final do calendario do GT-III, a fim de ser apreciada durante a
592 sessio da UNCITRAL, em 2026%*. Dentre as questdes que deverdo
ser discutidas no &mbito dessa proposta, cabe destacar as seguintes:

a) Natureza da instancia de apelagdo — permanente (multilateral)
ou ad hoc (bilateral): o GT-III discutira se favorece a criagido de 6rgio
permanente de apelacdo, aberto a adesdo de Estados interessados,
com jurisdi¢do para decidir disputas nascidas de diferentes acordos de
investimentos ou, alternativamente, de um érgéo ad hoc que seria formado
a cada disputa parajulgar eventual recurso de apelagido, posteriormente
desfeito apds encerrado o procedimento. Esta tltima hipétese replicaria
a estrutura dos mecanismos ISDS atuais na sua natureza ad hoc, porém
agrega instancia de segundo grau as arbitragens.

Por sua vez, a criagdo de 6rgdo permanente de apelag¢do possuiria
semelhancas estruturais com a forma como estd organizado o

procedimento de solu¢do de controvérsias na OMC, em que os painéis

213 Conforme o plano acordado durante a 402 sessdo do GT-III (segunda parte), o tema sera discutido durante reuniées
que terdo lugar em 2022. A primeira leitura de minuta de instrumento sobre a matéria estd prevista para a 44*
sessdo. Cf. UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of
its resumed fortieth session (Vienna, 4 and 5 May 2021). Documento A/CN.9/1054, 27/05/2021, p. 9.
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(de natureza ad hoc) tém suas decisdes potencialmente submetidas a
apreciacio do Orgio de Apelacio, que funciona em carater permanente,
apoiado pelo Secretariado da OMC, e esta integrado por julgadores
escolhidos pelos Estados membros para cumprir mandato por tempo
determinado. Conforme levantamento do Secretariado da UNCITRAL,
a maior parte dos paises que se manifestaram favoraveis a criagio de
instancia de apelacio referiram-se a 6rgao de natureza multilateral
permanente®’4,

Nizo héa ainda prética com o funcionamento de instancias de
apelacdo no julgamento de arbitragens de investimento. Diferentes
tratados preveem a possibilidade de estabelecimento de érgdos para
revisar decisdes de primeiro grau adotadas em arbitragens de investi-
mento sob tais acordos, mas nio se registram ainda exemplos concretos
de constituicdo de mecanismos de segunda instdncia. Um mesmo pais
pode ter manifestado preferéncia, em diferentes acordos, por érgdo de
apelacio de natureza ad hoc enquanto, em outras ocasies, por uma
instancia permanente. Assim, por exemplo, o acordo de livre comércio
entre os EUA e a Colémbia, assinado em 2006 e vigente desde 2012,
contempla a possibilidade de criagdo de 6rgio de apelagio bilateral
para revisar laudos proferidos por tribunais arbitrais constituidos sob
esse acordo. Conforme o anexo 10-D do acordo: “[wlithin three years
after the date of entry into force of this Agreement, the Parties shall
consider whether to establish an appellate body or similar mechanism
to review awards (...)"?**. J4 o acordo de livre comércio entre os EUA
e Singapura, assinado em 2003 e em vigor desde 2004, inclina-se pela
eventual adesdo das partes a 6rgio multilateral permanente de apelagio,
se e quando existente:

If a separate multilateral agreement enters into force as between the

Parties that establishes an appellate body for purposes of reviewing

214 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Appellate and multilateral court mechanisms -
Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP. 185, 29/11/2019, paragrafo 45.

215 Colombia-United States Trade Promotion Agreement, Anexo 10-D. Nio h4 registro da constitui¢do de tal 6rgéo.
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awards rendered by tribunals constituted pursuant to international
trade or investment arrangements to hear investment disputes, the
Parties shall strive to reach an agreement that would have such appellate

body review awards rendered under Article 15.25 of this Section in

arbitrations commenced after the appellate body’s establishment.?'¢

Ha diferentes formas de institucionaliza¢do de eventual instancia
de apelac¢io: (i) o 6rgdo podera ser criado como entidade auténoma,
mantida pelos Estados que firmarem o respectivo acordo constitutivo,
possivelmente amparada por um secretariado (estrutura vélida tanto para
uma instincia permanente ou ad hoc); (ii) o 6rgio pode ser hospedado
em instituicdo ja existente, como o ICSID; ou (iii) a instancia de apelacio
seria criada ad hoc pelas partes de uma disputa.

A discussdo em torno da criagio de 6rgio de apelagdo em matéria de
investimento poderia servir para oferecer respostas a diversas ordens de
preocupacdes levantadas no processo de reforma dos mecanismos ISDS
na UNCITRAL. Além das queixas sobre falta de corre¢do e consisténcia
de decisbes arbitrais, eventual 6rgio de apelagdo poderia igualmente
incorporar, por exemplo, disciplinas voltadas a mitigar preocupag¢bes
quanto a independéncia e imparcialidade dos arbitros.

A natureza, permanente ou ad hoc, de uma instancia de apelagdo
influenciara diferentes aspectos do desenho institucional do 6rgio,
sobretudo o método de designac¢io dos julgadores.

b) Designacdo dos integrantes de uma instdncia de apelagdo: como
descrito no capitulo 1, na maior parte dos mecanismos ISDS cada parte
em uma disputa (e ndo os Estados partes do acordo de investimento)
possui a prerrogativa de indicar um dos arbitros que ird compor um
tribunal.?'” Trata-se de elemento tipico das arbitragens de investimento
que revela a proximidade dessa forma de solucdo de controvérsias com
arranjos comerciais. Ndo a toa, essa prerrogativa é chamada de party
autonomy. A cria¢do de uma instincia de apelacido pode alterar esse

216 United States-Singapore Free Trade Agreement, artigo 15.19, paragrafo 10.

217 Considerando-se que cada tribunal é normalmente formado por trés julgadores.
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aspecto dos mecanismos ISDS de maneira que, se assim decidido pelos
membros do GT-III, os juizes de apelagdo venham a ser designados
pelos Estados que optarem por reconhecer a jurisdigio de tal 6rgao. Os
investidores ndo influenciariam a escolha dos integrantes da instancia
de apelagdo nesse caso.

Ainda que em carater excepcional, ja existem procedimentos em
vigor em que a designacéo de julgadores de casos relativos a investimentos
é feita por terceiras partes que ndo as partes em uma disputa. Uma
dessas excec¢des a party autonomy estd presente nos procedimentos de
anulacdo de laudos arbitrais, para as arbitragens realizadas ao amparo
da Convencio que Estabelece o ICSID. Nesses procedimentos, que nio se
confundem com um juizo de apelagio (conforme sera discutido no item
(c) abaixo), a composi¢io do 6rgio julgador nio é definida pelas partes,
mas pelo secretariado do ICSID?'8, De qualquer maneira, a composi¢ao
dos tribunais que apreciam os pedidos de anula¢io (chamados “comités”
é ad hoc, o que possivelmente explique por que os nomes escolhidos
para julgar esses procedimentos sio, com alguma frequéncia, objeto de
contesta¢des pelas partes — da mesma forma como sucede com tribunais
arbitrais cuja composicio foi definida pelas partes em uma disputa. Desse
modo, a experiéncia com os procedimentos de anula¢io no ICSID sugere
que uma instancia de apela¢ido de natureza ad hoc poderia estar sujeita a
mesma critica que atualmente é feita a independéncia e imparcialidade
dos integrantes de tribunais arbitrais de investimentos.

Caso o GT-III opte por favorecer o estabelecimento de 6rgio
permanente de apelacio, é mais provavel que sua composi¢do seja estavel,
com julgadores eleitos para cumprir mandato por prazo pré-determinado.
Nessa hipdtese, serd necessario definir os procedimentos para elei¢do

218 Na parte relevante, o artigo 52, paragrafo 3° da Convencio que Estabelece o ICSID prescreve que: “On receipt of the
request the Chairman [funcio ocupada pelo Presidente do Banco Mundial] shall forthwith appoint from the Panel
of Arbitrators an ad hoc Committee of three persons. None of the members of the Committee shall have been a
member of the Tribunal which rendered the award, shall be of the same nationality as any such member, shall be
anational of the State party to the dispute or of the State whose national is a party to the dispute, shall have been
designated to the Panel of Arbitrators by either of those States, or shall have acted as a conciliator in the same
dispute (...)".
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dos integrantes da instincia de apelacio, dentre os quais os critérios
que pautariam essa decisdo. O GT-III devera deliberar, entre outros,
sobre a qualificagdo que cada candidato a julgador deve possuir — por
exemplo, se serd esperado que os candidatos possuam conhecimento de
direito internacional publico ou, mais especificamente, em direito dos
investimentos; ou entdo se o candidato deve ter possuido experiéncia
no setor publico ou no setor privado. Ademais, o GT-III devera decidir
se uma instincia de apelacio deverd contar com juiz nacional de cada
Estado que venha a reconhecer a jurisdigdo do 6rgio (representacio
completa), ou se, a exemplo do Orgio de Apelacio da OMC, nio deve
necessariamente refletir todas as nacionalidades dos Estados membros
do tribunal (representacio seletiva).

De qualquer forma, caso o GT-III opte por propor érgio com
julgadores permanentes, parece certo que o controle sobre o perfil dos
juizes ficard mais nas mios dos Estados do que ocorre atualmente,
quando os investidores possuem parcela importante de influéncia sobre
a composi¢io dos tribunais arbitrais.

) Competéncia da instdncia de apelagéo — decisées passiveis de apelagéo
e escopo da revisdo realizada em apelagdo: uma das questdes preliminares
a serem definidas na discussio sobre instincia de apelagdo, de interesse
direto para o Brasil, diz respeito as decisGes sujeitas a revisdo: seriam
apenas aquelas resultantes de arbitragens investidor-Estado ou também
incluiriam disputas entre Estados, como aquelas previstas no ACFI? Em
recente non-paper circulado para apoiar discussio preliminar relativa
a possivel instrumento que estabelece uma instancia de apela¢io,”® o
Secretariado da UNCITRAL propéds como appealable decisions apenas
“[d]ecisions by the first-tier tribunal settling a dispute between an
investor and a State or State-owned entity”. Em reacdo a linguagem

219 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Appellate mechanism and enforcement
issues — Note by the Secretariat, rascunho circulado para comentérios pelo Secretariado da UNCITRAL, p. 15.
Disponivel em: <https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/appellate_
mechanism_and_enforcement_issues.docx>. Acesso em: 10 jan. 2022.
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proposta, os comentarios da Unido Europeia?® e do Canadé** indicam
que seria preferivel ampliar o escopo do dispositivo para acomodar
igualmente casos de arbitragem Estado-Estado.

Tema central do funcionamento de uma instincia de apelagdo diz
respeito a autoridade que seria conferida ao 6rgio para revisar decisbes
adotadas por tribunais arbitrais. Os recursos hoje existentes, que ndo
se confundem com a apela¢io, sdo essencialmente os procedimentos de
revisio previstos na Convencio que Estabelece o ICSID, em particular o
pedido de anula¢io de uma deciséo arbitral (como visto no capitulo 1,
secdo 2.3). Entretanto, ao contrario de um juizo de apelagdo, o comité
que julga a anula¢io limita-se a decidir se houve vicio na condu¢io do
procedimento de arbitragem. Os comités nio consideram o contetudo
da anélise juridica realizada na primeira instincia (como se espera de
um juizo de apelacio) (HUBER & TEREPOSKY, 2017, p. 574). Mesmo
se um comité de anula¢io considerar incorreta uma decisio de tribunal
arbitral, ndo possui competéncia para reformar aquele entendimento,
substituindo-o por interpreta¢io que julgue mais adequada. Os poderes
do comité sio unicamente de anular, total ou parcialmente, uma decisio.

O juizo de apela¢io, ao contrério, estd voltado a revisar a decisio
inicial. Entretanto, caberd ao GT-III acordar qual o escopo dessa
revisdo: caberia ao drgdo de apelagdo reavaliar tanto os fatos que foram
apresentados perante os julgadores de primeira instincia (a chamada
“de novo review”), além da aprecia¢io juridica do caso? Ou a apelagio
deve circunscrever-se as questées de direito envolvidas (a definicio das
regras aplicdveis e sua interpreta¢io), como sucede, por exemplo, com
o Orgio de Apelacio da OMC?

220 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Appellate mechanism and enforcement
issues — Note by the Secretariat — Annotated comments from the European Union and its Member States to the
UNCITRAL Secretariat, 19/10/2020, p. 18. Disponivel em: <https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/
media-documents/uncitral/en/eu_and_ms_comments_appeal_and_enforcement.pdf>. Acesso em: 10 jan. 2022.

221 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Appellate mechanism and enforcement
issues — Note by the Secretariat - Communication by Canada, p. 8. Disponivel em: <https://uncitral.un.org/sites/
uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/appellate_mechanism_and_enforcement_issues_canada.pdf>.
Acesso em: 10 jan. 2022.
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Questio associada a analise que seria realizada em segundo grau
diz respeito ao objetivo esperado da apela¢io: o 6rgio teria o mandato
de velar pela corre¢do com que as decisées de primeiro grau aplicaram as
normas juridicas ao caso ou terd também a funcio de garantir a consisténcia
entre decisdes arbitrais por meio da consolidagio de jurisprudéncia
harmonizada? No Ambito do GT-III, Estados tém invocado a necessidade
de instancia de apelagio “to increase the correctness, consistency,
predictability and coherence of ISDS decisions”???. Para a China, por
exemplo, “[c]urrent investment arbitration lacks an institutionalized
and reasonable mechanism for correcting errors”, no que sugere a
necessidade de garantir decisdes corretas. Ao mesmo tempo, o pais
manifesta frustracdo com as “numerous inconsistencies in the awards
arrived at through the investment arbitration mechanism”, as quais
“cannot meet the requirements for realizing the rule of law™?%.

Outros membros, como os EUA, distinguem entre a garantia da
corre¢do e a da consisténcia. Para esses membros, “seeking to achieve
consistency should not be to the detriment of the correctness of
decisions” e “predictability and correctness should be the objective
rather than uniformity”?*.

Conforme analisado acima (capitulo 1, se¢do 3.3), os objetivos
de corregdo e consisténcia de decises arbitrais atendem a propésitos
diferentes. Em contexto de consideravel fragmenta¢io normativa,
marcado pelos 2257 BITs atualmente em vigor, a busca por consisténcia
entre interpretagdes implicaria sobrepor a vontade dos julgadores de
apelacdo a intencdo dos Estados que negociaram o acordo que esteja
sendo aplicado em uma disputa. Por sua vez, a expectativa de que a

222 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its resumed
thirty-eighth session (Vienna, 20-24 January 2020). Documento A/CN.9/1004/Add.1, 28/01/2020, paragrafo 18.

223 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Submission from the Government of
China. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.177, p. 2-3.

224 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its resumed
thirty-eighth session (Vienna, 20-24 January 2020). Documento A/CN.9/1004/Add.1, 28/01/2020, paragrafo 19.
Gravagdes da segunda parte da 382 sessio do Grupo de Trabalho III (20/01/2020, reunifo de 10:00-12:30, a partir
de 66:20 minutos). Cf. bibliografia do presente trabalho, item 1.2, para dados de acesso na Internet.
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instancia de revisio corrija erros de direito cometidos em primeiro
grau parece melhor respeitar esse contexto de fragmentacio, dado que
a apelacdo lancaria o foco na interpretacdo do acordo especifico que
estiver sendo aplicado, sem se preocupar em fazer jurisprudéncia de
aplicagdo geral - algo discutivel no universo de milhares de acordos de
investimento, em que nio ha sistema de precedente.

3.3.2. Corte multilateral de investimento

A Unido Europeia é a principal impulsionadora dessa proposta de
reforma. A discussdo sobre o assunto encontra-se em estigio preliminar,
uma vez passado o debate conceitual estimulado por documentos
circulados pela UE. No momento em que o presente trabalho é escrito,
o Secretariado da UNCITRAL havia circulado para comentérios dos
participantes non-paper com possiveis dispositivos a respeito da sele¢do
de integrantes de mecanismo multilateral permanente®.

Para a UE, “establishing a two-tier mechanism is the only available
option that effectively responds to all the concerns identified in the
Woking Group™?. A corte permanente proposta pela UE contemplaria:
(i) uma instancia permanente de primeiro grau, com competéncia para
examinar os fatos do caso e decidir sobre as regras aplicaveis (exerceria
os chamados juizo de fato e juizo de direito); e (ii) 6rgio de apelagio,
também integrado por juizes permanentes, que realizaria o juizo de
direito sobre as decisdes de primeiro grau assim como, excepcionalmente,
erros manifestos na apreciacio dos fatos?*’. Estrutura dessa natureza
evitaria a inconsisténcia e incorre¢io (do ponto de vista juridico) de

225 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Standing multilateral mechanism:
Selection and appointment of ISDS tribunal members and related matters, non-paper circulado pelo Secretariado
para comentdrios. Disponivel em: <https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/
en/standing_multilateral_mechanism_-_selection_and_appointment_of_isds_tribunal_members_and_related_
matters__0.pdf>. Acesso em 10 jan. 2022.

226 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the European Union
and its Member States. Documento A/CN.9/WG.III/WP.159/Add.1, 24/01/2019, paragrafo 40.

227 Idem, paragrafos 13 e 14.
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decisées relativas a disputas em matéria de investimentos, na visio
europeia.

Além do cardter permanente das duas instancias que integrariam a
corte multilateral, a proposta da UE afetaria outros aspectos estruturais
dos mecanismos ISDS, tais como a metodologia de designac¢io de juizes,
o mandato de cada julgador, a possibilidade de jurisdi¢ao sobre disputas
entre Estados e a forma de financiamento dos procedimentos de solu¢io
de controvérsias em matéria de investimento. Em todos esses aspectos,
a proposta comunitdria visa alterar a natureza privada da arbitragem de
investimento para algo mais préximo a um sistema publico de exercicio
dejurisdi¢do. O controle exercido pelos Estados sobre a corte multilateral
de investimentos, tal como proposta pela UE, seria significativamente
mais amplo do que no atual desenho dos mecanismos ISDS.

Conforme a proposta comunitdria, a corte multilateral seria
composta por juizes designados pelos Estados partes do tratado que
estabelecer o tribunal permanente — e nao de forma ad hoc pelas partes
envolvidas em uma disputa, como ocorre atualmente. Os candidatos a
juizes poderiam ter seus nomes sujeitos a mecanismo prévio de screening,
seguido de processo de votagio pelos Estados partes. Os juizes exerceriam
suas fun¢des em mandato nio renovavel, por periodo pré-determinado a
ser negociado?®. Segundo a UE, tal mecanismo de designac¢ées afastaria
diversas preocupag¢des com conflitos de interesses que podem afetar a
independéncia e imparcialidade dos julgadores. Além disso, “[i]t will
remove the link between arbitrators (or candidates to be arbitrators) and
counsel for investors and states who are gate-keepers to appointment”,
no que a UE sugere reconhecer que o atual sistema esta capturado por
advogados e seus interesses?®’.

228 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the European Union
and its Member States. Documento A/CN.9/WG.III/WP.159/Add.1, 24/01/2019, paragrafo 22.

229 Idem, paragrafo 47.
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A proposta comunitéria é flexivel quanto as espécies de disputas
que poderiam ser decididas pela corte permanente e admitiria disputas
entre Estados, e ndo apenas no formato investidor-Estado.

Elemento importante da proposta europeia é a preocupagdo
em definir mecanismo de financiamento da corte. Conforme a UE,
é importante que o financiamento do érgio esteja desvinculado da
remuneracdo dos julgadores. O sistema atual dos mecanismos ISDS
oferece estimulos para que as arbitragens tenham longa tramitacédo
(os arbitros sdo remunerados por hora de trabalho) e estabelecam
indeniza¢des em valores consideraveis (para justificar o elevado valor da
hora trabalhada, em comparag¢do com outros tribunais internacionais).
Ainda que o texto conceitual circulado pela UE nio entre em detalhes
operacionais sobre o assunto, o documento apresenta alguns pardmetros
que deveriam ser atendidos, do ponto de vista comunitario: (i) em
principio, o financiamento deveria ser feito pelos Estados partes do
tratado que cria a corte, com distribui¢io de custos que levaria em
conta o nivel de desenvolvimento do pais; e (ii) ndo se excluiria a
eventualidade de que sejam cobradas taxas dos usudrios do sistema
da corte permanente, desde que essas taxas nio estejam vinculadas a
remuneracgio dos julgadores.

Nio é surpreendente que a UE esteja a frente de proposta dessa
natureza, dado que a estrutura da corte multilateral de investimentos
replica aspectos da Corte de Justica da Unido Europeia e da Corte Eu-
ropeia de Direitos Humanos, ambas compostas por juizes permanentes
que atuam ora como instancia de primeiro grau, ora de apelagio.”®
Possivelmente por essa mesma razio, o apoio recebido até o momento
pela proposta comunitéria nio é robusto. E razoavel argumentar que os

Estados possuem maior familiaridade com a dindmica e o funcionamento

230 A Corte Europeia de Direitos Humanos (composta por 47 juizes) esta distribuida em cinco Camaras de julgamento,
cujas decisées podem ser submetidas & Grande Camara (composta por 17 juizes dentre o total de 47). Ver EUROPEAN
COURT OF HUMAN RIGHTS. The Grand Chamber in brief (cf. bibliografia, item 1.4, para dados de acesso). A Corte
de Justica da Unido Europeia, por sua vez, estd organizada na Corte Geral (ex-Corte de Primeira Instancia), cujas
decisdes sdo passiveis de apelacdo, em questdes de direito, para a Corte de Justica. Ver COURT OF JUSTICE OF
THE EUROPEAN UNION. Court of Justice — Presentation (cf. bibliografia, item 1.4, para dados de acesso).
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da estrutura do mecanismo de solugdo de controvérsias da OMC, onde
a func¢io de primeira instancia é desempenhada pelos painéis — érgios
ad hoc - enquanto os recursos sao decididos pelo Orgio de Apelacio, in-
tegrado por juizes nomeados para mandatos de tempo pré-determinado.

A proposta da UE nio deixa claro a expectativa quanto ao papel
da corte em “harmonizar” interpretacdes entre disputas que venham a
ser julgadas, mesmo que relativas a acordos de investimento diferentes.
Em determinadas passagens, a posi¢io conunitdria di a entender que a
corte multilateral teria competéncia para estender interpretagdes entre
acordos diferentes: “Under the current system, stakeholders cannot have
reasonable expectations that a ruling in one dispute will be followed in
another due to the ad hoc nature of the tribunals”?*'. Em outras ocasides,
aposicio da UE parece ser a de que a corte deve respeitar a vontade das
partes do acordo de investimento objeto de uma disputa:

In a multilateral standing mechanism covering multiple bilateral
agreements it would be necessary to ensure that the parties to a
bilateral agreement would retain control over the interpretation of
their agreement by being able to adopt binding interpretations.?*

Levando em consideracdo as principais caracteristicas dos me-
canismos ISDS conforme descritas no capitulo 1 (parte 2), a proposta
patrocinada pela UE alteraria diversos elementos que atualmente sio
considerados definidores dos mecanismos ISDS (sobretudo na perspectiva
dos investidores): (i) em lugar da finality of awards, seria introduzida a
possibilidade de apelacio; (ii) a party autonomy seria substituida pela
designacio de juizes por Estados, sem participacdo de investidores;
(iii) os tribunais (de primeira instincia e de apela¢io) deixariam de ser
convocados de forma ad hoc; e (iv) os tribunais n3o seriam diretamente
financiados pelas partes envolvidas em uma disputa (embora ndo exista
ainda clareza sobre a forma como se daria o financiamento da corte

231 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Submission from the European Union
and its Member States. Documento A/CN.9/WG.III/WP.159/Add.1, 24/01/2019, paragrafo 41.

232 Idem, paragrafo 26.
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multilateral de investimento). Por outro lado, a proposta comunitaria
nio alteraria (i) a prerrogativa que toca aos investidores de iniciar a arbi-
tragem (salvo nos casos em que for admitida arbitragem Estado-Estado);
e (ii) o fato de que a corte multilateral teria de aplicar a cada disputa o
acordo de investimento objeto da controvérsia, ou seja, o advento da
corte ndo responderia ao problema da fragmenta¢io normativa que
caracteriza o universo de acordos de investimento (caberia ver em que
termos o GT-III eventualmente acordaria a linguagem sobre os propdsitos
de corre¢io e consisténcia).

O programa de trabalho do GT-III prevé concluir a discussdo sobre
a proposta de corte multilateral de investimento para ser considerada
pela 582 sessdo da UNCITRAL, em 2025.

Reformas incrementais

3.3.3. Codigo de conduta para julgadores em disputas de investimento

Esta proposta de reforma foi desde o inicio das discussdes consi-
derada o low-hanging fruit dentre aquelas identificadas como possiveis
respostas as preocupagdes suscitadas pelos mecanismos ISDS.

O c6digo de conduta visa responder as preocupag¢des com a
independéncia e imparcialidade de arbitros. Essencialmente, a no¢io
de (falta de) independéncia evoca relacdes “problematicas” entre um
arbitro e uma das partes, ou seus advogados, enquanto a parcialidade se
refere a percepc¢io de que o arbitro tenderd a decidir uma controvérsia
movido por pré-julgamentos, sem a devida considera¢io aos argumentos
invocados por uma das partes®?.

As institui¢des que atualmente hospedam arbitragens de investi-
mento, ou que elaboraram regras procedimentais sobre o assunto, como
0 ICSID, a prépria UNCITRAL e a Corte Permanente de Arbitragem, ja
possuem regras que buscam garantir a independéncia e a imparcialidade

233 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Background information on a code of
conduct. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9.WG.III/WP.167, 31/07/2019, paragrafo 16.
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dos arbitros. Muitas dessas regras exigem dos arbitros transparéncia a
respeito de rela¢des e vinculos, profissionais ou pessoais, que possam
comprometer a neutralidade do julgador. Apesar dessas regras, a realidade
dos tribunais arbitrais — avaliada, neste caso, pelos procedimentos de
contestac¢do a indicagdo de arbitros — revela preocupag¢bes que requerem
novas disciplinas.

Esse é o caso, por exemplo, da pratica de double hatting na qual
profissionais atuam, simultaneamente ou em reduzido intervalo de
tempo, tanto como arbitros quanto como advogados em diferentes
arbitragens de investimento envolvendo uma das partes ou temas
associados, de modo a suscitar davida sobre sua independéncia para
decidir um caso (capitulo 1, parte 3.1, acima). A jurisprudéncia possui
diversos casos em que a indicagio de arbitros foi contestada com base
nessa pratica®®, revelando lacunas na regulamentacio existente.

O cédigo de conduta finalmente adotado pelo GT-III em 2023
oferece disciplinas para regulamentar esse caso, além de reforcar os
deveres de transparéncia que incumbe aos indicados a fungéo de arbitros.
Essencialmente, a solu¢do acordada foi de, salvo entendimento diverso
das partes, impedir que um arbitro possa atuar como advogado ou perito
em caso envolvendo a mesma medida de investimento (simultaneamente
ou nos trés anos seguintes), as mesmas partes (simultaneamente ou
nos trés anos seguintes) ou o mesmo dispositivo do mesmo acordo de
investimentos (simultaneamente ou no ano seguinte)®*.

3.3.4. Métodos de designagdo de drbitros

Da forma como mais comumente sdo organizados os tribunais
arbitrais, o investidor demandante e o Estado demandado escolhem
um arbitro cada. Os dois arbitros buscam acordar o nome do terceiro

234 Alguns dos precedentes relevantes estdo compilados em ICSID. Code of Conduct — Background papers: double
hatting. Washington, sem data.

235 UNCITRAL. Draft code of conduct for arbitrators in international investment dispute resolution and commentary.
Documento A/CN.9/1148, 28/04/2023, artigo 4.
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integrante, que exercera a presidéncia do tribunal. Na auséncia de
acordo, uma autoridade podera ser convidada a designar o presidente.

O estado atual do tratamento do tema no GT-III aponta para o
interesse dos Estados em exercer maior influéncia sobre o processo de
escolha dos julgadores que irdo decidir arbitragens de investimentos.
Eventual resultado sobre esse tema podera restringir em alguma medida
a chamada party autonomy, a prerrogativa que toca a cada parte em uma
disputa de designar os arbitros. Concretamente, reforma nessa dire¢io
limitaria a influéncia de que atualmente gozam os investidores (e seus
advogados) sobre o perfil do tribunal arbitral. A questio a ser definida
é em que medida se daria essa limita¢do, dado que alguns membros do
GT-III entendem ser importante preservar a capacidade das partes na
disputa para designar os arbitros (casos, por exemplo, da China e da
Russia).

O interesse dos Estados em ampliar o controle sobre essa etapa
dos mecanismos ISDS é justificado por diferentes razdes pelos governos.
Uma delas é a de que “party appointment [is] the main reason leading
to concerns about the lack or apparent lack of independence and impar-
tiality of decision makers in ISDS”?*. Outra ordem de preocupagdes diz
respeito a falta de diversidade, geografica e de género, na comunidade
de arbitros. Finalmente, ha a percep¢do de que o plantel de arbitros
existente ainda é demasiadamente inclinado a tratar as arbitragens de
investimento como procedimento de direito privado, o que contrastaria
com o perfil cada vez mais préximo ao direito publico adquirido pelas
disputas submetidas a arbitragem. Essa mudanca requereria mais
arbitros com formacio em direito internacional publico e experiéncia
governamental.

Ainda estio indefinidos os formatos concretos de possiveis refor-
mas para responder as preocupacdes elencadas. Tais formatos dependerio
de sua aplicagio a tribunais arbitrais ad hoc ou a instancias permanentes.

236 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its resumed
thirty-eighth session (Vienna, 20-24 January 2020). Documento A/CN.9/1004/Add.1, 28/01/2020, paragrafo 104.
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No caso desta ultima opg¢éo, a designacdo seria possivelmente feita
pelos Estados que sejam partes do acordo que estabelece a instancia,
conforme descrito nas andlises acima sobre um érgio de apelagdo e
uma corte multilateral.

Com relagdo a tribunais ad hoc, as seguintes possibilidades de
mecanismos de designa¢io foram suscitadas ao longo dos debates no
ambito do GT-III em substituicio a escolha dos arbitros pelas partes:
(i) pré-estabelecimento de lista com nomes de potenciais arbitros: essa
op¢ao preservaria a capacidade de cada parte na disputa, inclusive o
investidor nos casos de mecanismos ISDS, para designar os julgadores a
partir de lista ja definida (a questdo a ser decidida seria quem comporia
alista, se apenas os Estados ou também os investidores); (ii) atribui¢io
da designacio de drbitros a uma autoridade reconhecida pelas partes
para essa func¢io: como assinalado anteriormente, é comum que as
partes deleguem a designacdo do arbitro-presidente a terceiro nio
participante da controvérsia (e.g., o presidente da Corte Internacional
de Justica). Opgdo de reforma dessa natureza ampliaria a competéncia
da terceira parte, por exemplo, para designar toda a composi¢io do
tribunal arbitral; e (iii) diferentes combina¢ées dos itens (i) e (ii), tais
como o uso obrigatdrio da lista para a identificacio do presidente, a
mescla de designacgio de arbitros pelas partes e pela autoridade, e o
uso de diferentes autoridades para definir a composi¢io do tribunal.

Conforme o plano de trabalho em vigor, o GT-III estimou concluir
proposta de reforma sobre métodos de designacio de arbitros ao final do
seu calendério de trabalho, para aprecia¢io da 592 sessdo da UNCITRAL,
em 2026.
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3.3.5. Centro para assessoria em arbitragens de investimento (advisory
centre)

Baseados na experiéncia da OMC com o Advisory Centre for WTO
Law (ACWL)#", diversos participantes do GT-III manifestaram o interesse
em que fosse considerada a criagdo de entidade similar voltada a capacitar
sobretudo paises em desenvolvimento em procedimentos arbitrais na
area de investimentos®®.

A fim de servir de possivel base para as discussées do GT-III sobre
essa proposta, programada para ocorrer em 2022, o Secretariado da
UNCITRAL minutou documento, em formato de artigos, relativo ao
estabelecimento do que poderia vir a ser o centro de assessoria juridica
sobre disputas de investimento.

Conforme a minuta do Secretariado, o centro prestaria essencial-
mente duas funcdes: (i) mecanismo de assessoria em procedimentos
de solu¢io de controvérsias de investimentos, que apoiaria os paises
beneficidrios na elabora¢io da sua defesa em cada caso; e (ii) foro para
intercimbio de experiéncias entre paises interessados, ndo apenas em
procedimentos de solucio de controvérsias, como também em métodos
alternativos de resolu¢io de disputas.

A proposta de criagdo do centro de assessoria juridica é meritdria
por diversas razdes, entre elas por permitir que paises sem recursos
possam contar com apoio técnico para litigar procedimentos caros e
complexos nos quais, muito possivelmente, enfrentardo investidor
amparado por sélida assessoria juridica. Como sera discutido no capitulo
4, ainda que a proposta tenha beneficio mais evidente para paises com
menos condi¢des de custear demandas perante mecanismos ISDS, o

237 O ACWL é uma organizagio internacional com personalidade juridica prépria, estabelecida em tratado assinado em
2001, cujo propdsito é contribuir para que “developing countries, in particular the least developed among them, and
the countries with economies in transition” capacitem-se para lidar com disputas no ambito da OMC. Cf. Agreement
Establishing the Advisory Centre on WTO Law. Disponivel em: <https://www.acwl.ch/download/basic_documents/
agreement_establishing the_ACWL/Agreement_estab_ACWL.pdf>. Acesso em: 10 jan. 2022.

238 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Advisory Centre. Note by the Secretariat.
Documento A/CN.9/WG.III/WP.212, 03/12/2021.
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Brasil podera valer-se da expertise que devera ser acumulada no centro
para reforcar a capacitagdo na participa¢io em disputas de investimento,
drea na qual o pais ainda ndo conta com experiéncia consolidada.

3.3.6. Prevengdo e mitigagdo de disputas

Além da abertura para discussdo relativa a arbitragens de
investimentos Estado-Estado, outro exemplo da flexibilidade embutida
no mandato do GT-III para discutir a reforma dos mecanismos ISDS
estd na considera¢io de propostas voltadas a prevencio e mitigacio de
disputas, outro tema que toca diretamente em interesse do Brasil. Em
ambos os casos - disputas Estado-Estado e prevencio de disputas - se
estd tratando de procedimentos alheios a realidade atual das arbitragens
de investimento.

Diversos membros do GT-III destacam a importancia de explorar
medidas para prevenir e mitigar disputas, dentre os quais documento
circulado pelo Brasil?®’. Até o momento, entretanto, o GT-III esta
compilando experiéncias nacionais sobre o assunto a fim de sugerir
potenciais propostas concretas.

Dentre os mecanismos existentes que foram identificados pelo
Secretariado, incluem-se (i) a atribuigdo, a agéncias governamentais, de
mandato para apoiar investidores estrangeiros tanto na coleta de infor-
macdes sobre as condi¢des regulatérias locais, como na coordenagio com
6rgaos publicos no tratamento de questdes concretas; (ii) levantamento
de compromissos assumidos pelos Estados em acordos de investimentos,
para disseminag¢io a 6rgaos publicos cujas medidas possam vir a colidir
com alguma das obriga¢es assumidas pelo Estado. Essa competéncia
pode incluir igualmente a capacita¢io da burocracia estatal (inclusive
em nivel local ou regional) sobre a evolugdo da jurisprudéncia arbitral
em matéria de investimentos; e (iii) implementacido de mecanismos

239 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Submission from the Government of
Brazil. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.171, 11/06/2019.
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de consultas entre Estados, a fim de evitar que queixas de investidores
possam evoluir para disputas levadas a arbitragem?*.

O GT-III devera considerar a forma como responder as manifes-
tacoes favoraveis a propostas sobre prevencio e mitigagdo de disputas.
Alguns exemplos em consideragio incluem os seguintes resultados:
(i) possiveis diretrizes voluntarias para aprimorar mecanismos existentes
em matéria de prevencdo e mitigacio de disputas; (ii) desenvolvimento
de cldusulas-modelo sobre prevencdo e mitigacdo de disputas, a fim
de serem incorporadas a acordos de investimento; e (iii) mecanismos
para fomentar a coordenacio, em dmbito internacional, de iniciativas

nacionais sobre a matéria.
3.4. Conclusdes parciais

O presente capitulo apresentou as discussées na UNCITRAL
sobre a reforma dos mecanismos ISDS, a fim de oferecer elementos para
avaliar em que medida essas discussdes podem servir de plataforma
para avangcar interesses brasileiros na matéria.

Em particular, o capitulo descreveu os elementos que compdem o
mandato conferido ao GT-III, o leque de propostas identificadas como
possiveis respostas as preocupagdes suscitadas pelos mecanismos ISDS
(preocupacdes que foram adiantadas no capitulo 1, parte 3). Dentre tais
propostas, o capitulo examinou em mais detalhes aquelas que podem
ser consideradas de interesse mais direto para o Brasil, tendo presente
os interesses (proativo) de difundir o exemplo do ACFI e (defensivo)
de salvaguardar arbitragens envolvendo o Brasil de interpreta¢des
expansivas, oriundas de julgamentos amparados em BITs.

A flexibilidade que caracteriza o mandato conferido ao GT-III
permite dizer que o debate da UNCITRAL sobre reforma dos mecanismos
ISDS nio abrange apenas esses mecanismos, mas também outros

240 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Dispute prevention and mitigation - Means
of alternative dispute resolution. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.190, 15/01/2020.
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aspectos que interessam ao Brasil, como a arbitragem Estado-Estado
e procedimentos de prevencdo de disputas. Por essa razdo, nio ha
contradi¢do no fato de que o Brasil participe dos trabalhos da UNCITRAL
sem jamais ter aceito mecanismos ISDS.

Aflexibilidade do mandato do GT-III também oferece a vantagem
de deixar a escolha dos Estados aquelas reformas que decidirdo adotar.
O resultado produzido pelo GT-III nio serd apresentado como um single
undertaking; serd, ao contrario, um leque de op¢des para escolha a la carte.
Dadas as grandes diferencas de expectativas entre os participantes do
GT-III, conforme se pode depreender do quadro parlamentar, é prudente
e sabia a decisdo do Grupo de avancar simultaneamente propostas de
diferentes niveis de ambicio (que ocasionalmente possam vir a sobrepor-
-se), como o estabelecimento de corte multilateral de investimentos e
métodos alternativos de designacio de arbitros.

Os termos em que estd plasmado o mandato do GT-III e a natureza
das propostas de reforma sob consideragdo na UNCITRAL indicam que
essas discussdes oferecem plataforma para buscar avancar os interesses
proativo e defensivo brasileiros. O préoximo capitulo oferecera reflexdes
para apoiar a atuagdo do Brasil no GT-III, a fim de avangar esses interesses.
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Capitulo 4

Contribuicao para a participacao do Brasil
nas discussoes sobre reforma dos mecanismos
ISDS na UNCITRAL

O presente capitulo oferece pardmetros para apoiar a atuagio do
Brasil nas discussées sobre a reforma dos mecanismos ISDS no GT-III
da UNCITRAL. Para isso, leva em conta as preocupagdes suscitadas pela
estrutura e funcionamento desses mecanismos (capitulo 1), as pecu-
liaridades da posicio do Brasil no universo de acordos de investimento
(capitulo 2) e as possibilidades de reforma atualmente em consideracéo
na UNCITRAL (capitulo 3).

O Brasil ndo é um demandante da reforma dos mecanismos ISDS.
Ao contrério, o pais trilha caminho praticamente Gnico no universo
dos acordos de investimento por haver escolhido exclusivamente a
possibilidade de arbitragem entre Estados — e, mesmo assim, como tltimo
recurso, apés esgotadas as possibilidades de prevencio de disputas.

A despeito disso, as discussées na UNCITRAL sio de interesse
do Brasil. Os capitulos anteriores procuraram evidenciar por qué:
(i) o capitulo 3 revelou que o processo em curso na UNCITRAL no se
resume a mecanismos ISDS; (i) o mandato conferido ao GT-III é flexivel
o suficiente para incorporar também a solu¢do de controvérsias no
formato Estado-Estado, além de (iii) abrir espaco para discussdes sobre
prevencio de disputas. Ao mesmo tempo, o capitulo 2 mostrou que,
apesar das diversas salvaguardas incorporadas ao ACFI, ha clausulas no
acordo brasileiro que podem ser objeto de interpretacdes expansivas em
caso de arbitragem envolvendo o Brasil, sobretudo levando em conta
o ativismo exibido por alguns tribunais, como descrito no capitulo 1.
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Uma vez que o GT-III estd no inicio das discussdes sobre propostas
concretas de reforma, o propdsito do presente capitulo ndo é o de avaliar
se uma proposta determinada atende os interesses brasileiros, mas de
apresentar elementos para dimensionar em que termos uma proposta
pode ser favoravel a esses interesses.

Por sua vez, o interesse brasileiro na matéria é moldado pelo ACFI
e categorizado das seguintes formas, ja mencionadas anteriormente
no presente trabalho: (i) o interesse proativo de divulgar os elementos
inovadores do ACFI, em particular a énfase na prevencio de disputas e
na preferéncia por mecanismos Estado-Estado de gestao das relag¢des
de investimento, inclusive a solu¢io de eventuais controvérsias; e (ii) o
interesse defensivo de, em caso de controvérsias, salvaguardar as escolhas
plasmadas no ACFI contra interpreta¢des expansivas adotadas por
tribunais arbitrais em disputas nascidas da aplica¢do de BITs — acordos
que, como visto em diferentes partes do presente trabalho, diferem
radicalmente do ACFIL

Essas categorias de interesses vém pautando a atuacdo do Brasil
desde o inicio do mandato do GT-III. Por isso, a contribuicio pretendida
com o presente trabalho é discutir como esses interesses se traduzem
concretamente diante das propostas de texto de reforma que come¢am a
surgir no ambito do GT-III. Espera-se, com essa contribui¢do, apoiar a atu-
acdo brasileira durante a execugdo do cronograma acordado pelo GT-III,
previsto para durar até 2026, como visto acima (capitulo 3, parte 2).

O capitulo inicia com exame de formas para avancar o interesse
proativo brasileiro na divulgacio de seu modelo de acordo de investimento,
enquanto a segunda parte volta-se para propostas selecionadas de
reforma a fim de oferecer elementos para avaliar em que medida o
interesse defensivo do Brasil pode ser atendido.

156



Contribuicao para a participacao do Brasil nas discussoes sobre
reforma dos mecanismos ISDS na UNCITRAL

4.1. Interesse proativo de divulgar a abordagem brasileira sobre
acordos de investimento

Com base nos elementos que compdem o interesse proativo
nascido do enfoque original do ACFI, sdo oferecidos a seguir possiveis
cursos de a¢io para a atuagio do Brasil nas discussdes do GT-III sobre:
(i) mecanismos de prevencio de disputas; e (ii) participacio dos Estados
na gestdo das relagdes de investimento, inclusive no que se refere as
disputas.

4.1.1 Divulgagéo dos mecanismos de prevengdo de disputas previstos
no ACFI

Como destacado no capitulo 2, o ACFI distingue-se dos acordos de
investimento tradicionais por refletir visdo inovadora da regulamentacio
dos investimentos. Em lugar da abordagem fortemente pautada pela
criagdo de obriga¢ées (muitas vezes indefinidas) para o Estado anfitrido
do investimento, o ACFI privilegia enfoque de longo prazo no qual os
Estados partes do acordo colaboram para a constru¢io de ambiente que
atenda tanto os interesses de investidores quanto o interesse publico.

A abordagem do ACFI nio deixa de ser pragmatica e flexivel, uma
vez que oferece ao investidor, por meio dos pontos focais (ombudspersons),
canais de comunica¢io com as autoridades do Estado anfitrido, orien-
tados a apoiar o tratamento de questdes concretas relacionadas ao
investimento — algo que os BITs nédo oferecem ao investidor.

Outro traco inovador do enfoque adotado pelo ACFI sio os
mecanismos de didlogo entre os Estados partes do acordo para, entre
outros, buscar resolver dificuldades que estejam sendo enfrentadas
pelo investidor que é nacional de uma das partes. Como visto, os raros
foros de didlogo entre Estados partes de acordos de investimento
tradicionais possuem limitadas competéncias, dentre as quais nio
costuma estar incluida aquela de apoiar a solu¢io de questdes enfrentadas
por investidores estrangeiros. Ao contrario, como revelado pelo caso do
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NAFTA (capitulo 1, secio 3.2), esses 6rgios de consulta podem servir ao
proposito de consolidar interpretagdes de acordos de investimento que
reservam as posi¢des dos Estados contra o interesse dos investidores.

De forma diversa, o ACFI estd estruturado de maneira que os
dois mecanismos descritos acima — os pontos focais e os comités con-
juntos dos Estados partes — atuem como instancias voltadas a prevenir
controvérsias. O Brasil tem utilizado as discussées na UNCITRAL para
destacar a originalidade desse aspecto do ACFI, assim como o fato de
que a prevencdo de disputas responde a algumas das preocupagoes le-
vantadas por outros paises com relagido aos mecanismos ISDS. Conforme
a delegacéo brasileira a 362 sessao do GT-III:

Iwould like [...] to make reference to our approach to dispute resolution,
which is related to several of the issues that we have been discussing.
Our system is grounded on a preventive approach and we take pre-
-emptive action also to prevent controversy from escalating to a full-
-fledged dispute. [...] Perhaps our discussions here should also include
alternatives [aos mecanismos ISDS]. We've been talking about these
problems [relativos ao custo e & duragio dos procedimentos arbitrais]
over and over and over but we should also look at ways of preventing
disputes from reaching a stage where we have to spend considerable

amounts of time and money.?*

Em comunicac¢io circulada posteriormente, o Brasil reforcou a
importancia de incluir nos trabalhos da UNCITRAL propostas sobre
prevencio de disputas. Nesse documento, o Brasil voltou a destacar os
principais elementos do seu modelo de acordo:

the CFIA [sigla referente ao nome do ACFI em inglés] is an innovative
alternative to traditional investment agreements, seeking to overcome
its limitations and litigious approach by fostering a more dynamic, con-
structive and long-term interaction between the Parties and their inves-
tors. By establishing a permanent channel for dialogue (Ombudsperson)
and requiring previous consultation in the Joint Committee before

241 Gravacio de intervencdo do Brasil durante a 362 sessdo do GT-III, 01/11/2018, 14:00-17:00, (a partir do minuto
48). Cf. bibliografia, item 1.2, para dados de acesso na Internet.
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initiating an arbitration, the CFIA gives the right nudge towards an
amicable dispute settlement. The model also recognizes the essential
role of governments in encouraging a favourable environment for
investment that meets both the needs of the private sector and the
development priorities of host countries.?*

A posi¢do manifestada pelo Brasil, favoravel a expansio dos
trabalhos do GT-III para além dos mecanismos ISDS, foi contemplada
dentre as possibilidades de reforma e faz parte do programa de trabalho
do érgéo, como visto acima.

Amparado na perspectiva particular que possui sobre o tema,
o Brasil poderia atuar para ampliar o perfil do enfoque de prevencio
de disputas relacionadas a investimentos. Contribui¢io nesse sentido
utilizaria a UNCITRAL para promover visio alternativa aquela que
atualmente predomina no 4mbito do GT-III, marcada por viés fortemente
advocaticio — o qual contamina até mesmo os trabalhos relativos a
prevencio de disputas. Com efeito, a énfase dos documentos preparados
pelo Secretariado sobre prevencdo de disputas recai fortemente sobre
mecanismos como conciliagio e media¢io, e menos sobre aqueles
utilizados no ACFI. Embora diversos BITs ja prevejam a possibilidade de
conciliagio e mediagio, esses recursos sio muito raramente empregados:
foram registrados apenas 12 procedimentos de conciliagdo em toda a
histéria do ICSID**3. H4 espag¢o para que paises impulsionem o debate
de mecanismos de prevencdo como aqueles favorecidos pelo Brasil.

Certamente, é demasiado esperar que a abordagem preventiva
ocupe mais atenc¢io nos debates do GT-III do que as propostas de reforma
dos procedimentos de solu¢do de controvérsias, que estio voltadas a
responder a problemas concretos que diversos paises ji enfrentam com
a exposicdo que possuem aos BITs assinados no passado. A despeito

242 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Submission from the Government of
Brazil. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.171, 11/06/2019, paragrafo 15.

243 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Dispute prevention and mitigation —
Means of alternative dispute resolution. Note by the Secretariat. Documento A/CN.9/WG.III/WP.190, 15/01/2020,
paragrafo 43.
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disso, o GT-III oferece plataforma para, pelo menos, promover visio
alternativa aquela prevalecente no &mbito dos acordos de investimento.

Como examinado no capitulo 3 (se¢io 3.6), no momento atual
o GT-III inicia a discussdo de propostas concretas a fim de responder
ao interesse manifestado pelos membros sobre possiveis mecanismos
de prevencio de disputas. Dentre os possiveis resultados, incluem-se
(a) diretrizes voluntérias para a prevencio de disputas, voltadas a
implementacio por legisla¢des nacionais; e (b) cldusulas-modelo sobre
prevencido de disputas, para eventual incorporacio em acordos de
investimento. Com base em sua experiéncia, o Brasil pode apresentar
contribui¢des substantivas para ambas as propostas de reforma.

a) Diretrizes voluntdrias: Sobre a elaboracio de diretrizes
voluntérias, o Brasil poderia contribuir para trazer a aten¢io do GT-III
as sobreposi¢des existentes entre a prevencio de disputas e a facilitagido
de investimentos. Essas sobreposi¢des ainda ndo estdo presentes nos
debates do GT-III, embora mecanismos de prevencéo de disputas como os
pontos focais de facilita¢io de investimentos (ombudspersons) sejam parte
importante também das discussées travadas na Organizacio Mundial
do Comércio sobre facilita¢io de investimentos (capitulo 2, se¢io 2.1).
Como assinalado acima, em um resultado que salienta a importéincia da
abordagem brasileira para acordos de investimento, em julho de 2023
membros da OMC chegaram a entendimento sobre o texto do Acordo
para Facilitacdo de Investimento para o Desenvolvimento.

O Brasil poderia propor coordenacio entre o GT-IIT e a OMC no
que se refere a esse assunto: as discussées no GT-III ganhariam com
o maior conhecimento dos termos em que a OMC abordou questdes
como a implementac¢io nacional de pontos focais de investimentos.
Conforme o avanco das discussées na UNCITRAL, possivel segunda
etapa seria considerar formas pelas quais o GT-III poderia trabalhar em
diretrizes voluntarias para implementar, no &mbito nacional, dispositivos
contemplados no Acordo de Facilitagdo de Investimentos da OMC.
Iniciativa dessa natureza poderia criar complementaridade entre o
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trabalho das duas organiza¢ées — além de contribuir para disseminar
aspectos importantes da abordagem privilegiada pelo ACF], a facilita¢ao
de investimentos e a prevencio de disputas.

b) Cldusulas-modelo: o Brasil também poderia oferecer sua experi-
éncia com os ACFIs para as discussées relativas a possiveis clausulas-mo-
delo em matéria de prevencio de disputas. Dois pontos, em particular,
poderiam ser enfatizados pelo Brasil: as Agendas para Cooperagdo e
Facilitacdo de Investimentos e os comités conjuntos entre os Estados
partes dos ACFIs.

As Agendas formam parte integrante dos ACFIs e sio definidas
em cada negociagdo conforme as demandas especificas de cada relagio
bilateral, sem prejuizo de eventuais ajustes, em momento posterior,
nos temas a serem tratados. As Agendas abrangem questdes concretas
do cotidiano da relagdo entre o investidor e o Estado anfitrido. Alguns
exemplos da pratica dos ACFIs estdo contidos na Tabela 5.

Tabela 5. ACFI - Agendas para Cooperacio e Facilitacido de Investimentos.
Exemplos de temas

ACFI Medidas previstas na Agenda para Cooperacio e Facilitacido
Angola, * Cooperacdo entre autoridades financeiras para facilitar
Equador, remessas de capitais e divisas;

Etidpia e

México * Facilitagdo de vistos e & movimentacdo de investidores,

administradores e outros executivos;
* Procedimentos tempestivos, transparentes e ageis para a
emissdo de documentos, licencas e certificados relacionados ao
pronto estabelecimento e manutencio do investimento da outra
Parte.

Colémbia » Coopera¢io na promocio de aliancas estratégicas, incluindo
encadeamentos produtivos entre empresas privadas das Partes,
favorecendo as aliancas com as micro, pequenas e médias
empresas.

Marrocos * Assisténcia aos investidores no cumprimento das exigéncias
técnicas e normas ambientais.
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O Brasil poderia apresentar o conceito das Agendas para Coopera-
¢do e Facilitacdo como possivel clausula-modelo para incorporagio em
acordos de investimento. Como revelam os temas escolhidos, as Agendas
nio cuidam de casos especificos relacionados a investidor determinado.
Apesar disso, ndo deixam de contribuir para a prevenc¢io de conflitos na
medida em que podem contribuir para dar maior transparéncia sobre
determinados procedimentos.

Ainda que as Agendas nio sejam redigidas em formato juridica-
mente vinculante, elas geram compromissos em alguma medida, sobre
os quais os Estados partes tratardo no 4mbito dos comités conjuntos
estabelecidos pelo ACFI. E esse foro de didlogo entre os Estados é outra
possivel clausula-modelo que o Brasil poderia propor.

Os comités conjuntos sio inovadores dado que criam espago
institucionalizado no qual os Estados signatarios administram a
implementacio concreta do acordo, inclusive no que diz respeito a
eventuais desafios encontrados por investidores. Os comités expressam
visdo diferente daquela incorporada aos BITs, nos quais o papel dos
Estados é o de apenas negociar os termos do acordo e eventualmente
buscar limitar os danos que terdo sido causados por interpretacdes
expansivas, por parte de tribunais arbitrais. Diferentemente do papel
dos comités conjuntos do ACFI, a “implementacio” do BIT ocorre quando
investidor aciona procedimento arbitral contra uma das partes.

O Brasil poderia enfatizar a importancia de aumentar o envolvi-
mento dos Estados signatarios na gestio dos acordos de investimento,
pelo menos para complementar a visdo atualmente predominante de
que a implementac¢io dos acordos se di apenas no momento da disputa
entre investidor e Estado. Resultado a ser almejado com discussio nesse
sentido seria a elaboracdo de cldusula-modelo sobre a incorporacio
de mecanismos de consultas entre os Estados partes de acordo de
investimento.
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4.1.2. Promogdo do uso da arbitragem Estado-Estado

Além da prevencio de disputas, outra marca distintiva do ACFI

é a op¢ao exclusivamente pela arbitragem entre Estados. Esse ponto

vem sendo assinalado pelo Brasil desde as primeiras sessées do GT-III:

[Flrom our perspective, ISDS is intrinsically flawed. So, no reforms
would be enough to redeem the system. At the same time, we fully
understand that for those that have adopted the system and they are
the large majority, reforming the system may make sense and may be
needed and may be needed urgently, taken from their perspective. Again,
that’s not the position we take. For us, the best solution is simply throw
it out of the window and use something different. What we use, as you
know, is SSDS, state-to-state dispute settlement.?**

Apesar disso, frequentemente documentos de trabalho da

UNCITRAL deixam de lado a previsdo de que propostas de reforma sejam

também aplicdveis a procedimentos arbitrais entre Estados. Exemplo

disso é recente non-paper circulado pelo Secretariado da UNCITRAL sobre

mecanismo de apela¢io, que propde restringir o alcance das “decisdes

apelaveis” aquelas derivadas de disputas investidor-Estado:

[Appealable decisions]

4. Decisions by the first-tier tribunal settling a dispute between an
investor and a State or State-owned entity [that arises under an
investment treaty] [...].2*°

Omissées dessa natureza nio sio inocentes, muito menos in-

frequentes no GT-III. Elas expressam a visio dos setores e dos poucos

paises que associam seus interesses a preservacdo do statu quo. Esse

244 Gravagio de intervencio do Brasil durante a 342 sessdo do GT-III, 28/11/2017, 14:00-17:00 (a partir do minuto 40)

245

Cf. bibliografia, item 1.2, para dados de acesso na Internet.

UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS). Appellate mechanism and enforcement
issues — Note by the Secretariat. Rascunho circulado para comentérios pelo Secretariado da UNCITRAL, p. 15.
Disponivel em: <https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/appellate_
mechanism_and_enforcement_issues.docx>. Acesso em 10 jan. 2022. Os comentérios da UE a esse documento
criticaram o escopo estreito proposto pelo Secretariado. Cf. <https://uncitral.un.org/sites/uncitral.un.org/files/
media-documents/uncitral/en/eu_and_ms_comments_appeal_and_enforcement.pdf>. Acesso em: 10 jan. 2022.
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embate entre a visdo mais tradicional e aquela mais préxima da escolha
feita pelo Brasil foi visivel na discussio, ocorrida durante a 412 sessdo
do GT-III (15-19/11/2021), sobre a aplicabilidade do c6digo de conduta
para julgadores em controvérsias Estado-Estado:

With respect to the second question [espécie de disputas sobre as quais
se aplicara o cédigo de condutal, it was agreed that the mandate of the
Working Group was to address ISDS reform and, on this basis, it was
stated that the Code should not apply to State-to-State disputes. [t was
said however that this merited further discussion, as some delegations
were of the view that a move to State-to-State dispute settlement
mechanisms to resolve investment disputes was the most effective
way to reform ISDS. Reference was made to approaches by some States
relying entirely on the State-to-State mechanism for settlement of
investment disputes.?*

O Brasil tem zelado para que propostas de seu interesse possam
ser aplicadas a controvérsias envolvendo apenas Estados, como fez na
discussio acima (ROBERTS & ST. JOHN, 2021).

H4 ainda ocasides em que o Brasil atuou para desfazer viés contra-
rio a arbitragem Estado-Estado, como em documento do Secretariado
da UNCITRAL segundo o qual “ISDS may have depoliticized conflict
arising between investors and states from escalating into interstate
conflict”. Reagindo ao documento, a delegac¢io brasileira assinalou:

[TThere is an implied notion of virtue, as opposed to other systems —
namely, we could imagine, state-state dispute settlement. [...] [W]e would
like to point out this apparent conclusion with which we do not agree,
bearing in mind other areas in which state-state dispute settlement
is being used in the WTO, in other FTAs, where this system is used in
investment disputes.?*’

246 UNCITRAL. Report of Working Group III (Investor-State Dispute Settlement Reform) on the work of its forty-first
session (Vienna, 15-19 November 2021). Documento A/CN.9/1086, 13/12/2021, paragrafo 36.

247 UNCITRAL. Gravagio de intervencio do Brasil durante a 352 sessdo do GT-III, 27/04/2018, 15:00-18:00 (a partir
do minuto 17:15). Cf. bibliografia, item 1.2, para dados de acesso na Internet.
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A medida que o GT-III conclui a discussio conceitual de propostas
de reforma e gradualmente avanca para a defini¢do da linguagem concreta
de textos para dar forma a essa reforma, caberd ao Brasil continuar a
defender a aplicagio dos resultados a controvérsias Estado-Estado. Para
esse propésito, o Brasil tem em seu favor, entre outros, a flexibilidade
com que estd concebido o mandato do GT-III.

Essa linha de acdo, evidentemente, nio esta circunscrita ao
interesse proativo do Brasil, mas abrange igualmente a discussio das
propostas voltadas a garantir o interesse defensivo na salvaguarda do
ACFI, como sera visto a seguir.

4.2. Interesse defensivo de salvaguardar a abordagem adotada
pelo ACFI

Conforme examinado no capitulo 2, as regras sobre tratamento
de investimentos contidas no ACFI refletem a preocupacio de preservar
o espago regulatério do Estado - e o fazem de forma bastante mais
rigorosa do que fazem os BITs. O modelo de acordo brasileiro traduz
essa preocupacio sobretudo (i) por meio do reconhecimento de que se
aplica ao investidor a legislacdo nacional (e nio regras internacionais que
possam conferir ao investidor tratamento melhor do que o tratamento
nacional); e (ii) evitando (explicita ou implicitamente) a adog¢do de
padrdes de protecdo de investimentos tradicionalmente incorporados
aos BITs. A posicdo do Brasil no GT-III estd também orientada pelo
objetivo de salvaguardar essa preocupagao.

Aplicado ao contexto do GT-III, o interesse defensivo do Brasil
repousa em influenciar a cria¢io de tribunal cuja estrutura, composi¢io e
funcionamento respeitem as peculiaridades do ACFI. Interessa ao Brasil
que eventual arbitragem de investimentos seja decidida por tribunal que
se esquive de indevidamente estender a aplica¢io do ACFl interpreta¢des
nascidas de padrées de protecio de investidores previstos em BITs.
Dados o texto e o contexto em que se inscreve o ACFI, como visto no
capitulo 2, decisdo arbitral que adotasse essa espécie de interpretacio
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estaria juridicamente incorreta. O interesse defensivo brasileiro no
GT-III esta voltado ao estabelecimento de mecanismos de arbitragem
que mitiguem essa possibilidade.

A atuacido informada pelo interesse defensivo nio esta limitada
a reagdo contra eventuais propostas que possam ser prejudiciais ao
acordo brasileiro. Ao contrario, como discutido abaixo, também deve se
manifestar pela participa¢io ativa voltada a ver reconhecidos elementos
de nosso interesse.

A presente sec¢do oferecerd pardmetros para a avalia¢do de pro-
postas de reforma sendo discutidas no GT-III com base na premissa de
que interessa ao Brasil defender as escolhas refletidas no ACFI.

Cabe assinalar, antes disso, que o interesse defensivo é o mesmo
nos casos em que uma disputa tenha nascido de prejuizo causado a
investidor brasileiro. A linguagem e o contexto do ACFI apontam para
o interesse brasileiro em coibir o ativismo de tribunais arbitrais, seja
quando o Brasil for demandado, seja quando estiver em questio queixa
de investidor brasileiro. Nio seria correto presumir que tribunais mais
ativistas — entendidos como aqueles cuja margem de aprecia¢do esta
limitada pelas regras aplicaveis — seriam necessariamente mais favoraveis
ao interesse do investidor brasileiro. Ao contrario, a experiéncia do Brasil
com o mecanismo de solu¢io de controvérsias da OMC ilustra como a
existéncia de regras que restringem a margem de discricionariedade dos
julgadores ndo compromete a qualidade da decisdo adotada.

Se o interesse defensivo brasileiro estd assentado na blindagem do
ACFI contra interpretag()es expansivas, como se traduz esse interesse
nas propostas de reforma em discussdo no GT-III? Concretamente, na
adequada defini¢do do perfil dos julgadores?*® e do ambiente institucional
em que atuam, se em tribunais ad hoc ou permanentes, em instancias

de primeiro grau ou também em 6rgios de apelacéo.

248 Entrevista com o embaixador Luiz Cesar Gasser, 21/10/2021.
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Porém, em que medida os mecanismos de solucido de controvérsias
atualmente previstos pelos ACFIs deixam o Brasil vulneravel a interpre-
tacOes expansivas? Apenas a implementacdo concreta de tribunal sob o
ACFI permitira responder com alguma seguranca esse questionamento.
Feita essa ressalva, contudo, é possivel identificar os seguintes riscos
(os quais, cabe ressaltar, sdo de certa forma incontorndaveis diante da
estrutura atualmente existente para julgamento de controvérsias sobre
investimento):

(i) em regra, os tribunais previstos no ACFI sdo de natureza ad
hoc. Em virtude desse fator, e da reduzida comunidade de 4rbitros que
atuam em disputas de investimento, é plausivel que eventual tribunal
sob o ACFI seja integrado (entre outros) por individuos com experiéncia
(e com a visdo moldada) em arbitragens ISDS, os quais podem trazer
para a aplica¢ido concreta do ACFI todo tipo de conflitos de interesse
existentes nas disputas investidor-Estado;

(ii) ainda que, conforme os ACFIs, sejam os Estados partes aqueles
que definem os nomes dos arbitros (exceto do presidente do tribu-
nal), ndo hd impedimento a que o Estado permita investidor de sua
nacionalidade de fazer a escolha do arbitro — o que pode contribuir
para que arbitro com perfil mais ativista seja convocado. Os ACFIs
ndo contemplam a criagdo de lista de arbitros elaborada pelos Estados
partes antes da ocorréncia de um litigio;

(iii) com excecio do ACFI com a India, que possui coédigo de conduta
de elevado nivel de rigor contra conflitos de interesse, os demais acordos
firmados pelo Brasil possuem dispositivos relativamente vagos sobre
as hipéteses que permitem a destituicio de arbitros; e

(iv) os ACFIs determinam que os laudos arbitrais sdo inapeléveis,
o que podera deixar sem remédio decisdes juridicamente incorretas.

A Tabela 6 compara elementos relativos a formagdo dos tribunais
sob ACFIs selecionados:
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Tabela 6. ACFIs - Selecido de arbitros e estrutura dos tribunais arbitrais

(assinado em
2019)

* Marrocos
(assinado em
2019)

* México

(assinado em

2015)

que arbitros nio
devem “estar
vinculados a
qualquer das
Partes”

Designacédo Previsdo
ACFI dos arbitros de tribunal | Double hatting | Issue conflicts
permanente
+ India Cada parte Sim (de Codigo de Cédigo de
(assinado em | designaum primeiro conduta anexo conduta
2020) arbitro- | grau) -laudo| ao ACFIprevé | anexoao ACFI
presidente | éinapeldvel | que préticas de | considera que a
escolhido double hatting | defesa publica
pelos dois sdo “duvidas de posi¢io
arbitros justificaveis” relevante para
(presidente quanto a o caso é “duvida
da Corte imparcialidade justificavel”
Internacional e independéncia quanto a
de Justica do érbitro, imparcialidade
como passiveis de e
autoridade rejeigdo a independéncia
designada designacio. do arbitro,
para definir passivel de
presidente rejeicdo a
do tribunal, designacio.
em caso de
disputa)
* EAU (assinado | Idem ao ACFI Sim (de Linguagem Nao
em 2019) com a India primeiro que mais se mencionado
grau) - laudo | aproxima do
* Equador é inapelavel | tema determina
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* Acordo Idem Sim (de Linguagem Nio
de Livre (secretério primeiro que mais se mencionado
oo da Corte grau) - laudo aproxima do
Comércio . i .
Permanente | éinapeldvel | tema determina
Brasil-Chile de que arbitros ndo
(assinado em | Arbitragem devem “estar
2018) é autoridade vinculados a
designada qualquer das
para definir Partes”
presidente
em caso de
disputa)

* Colémbia Idem Nao Linguagem Nao
(assinado em (secretario que mais se mencionado
2015) da Corte aproxima d.o

Permanente tema determina
de que arbitros nio
Arbitragem devem “estar
é autoridade vinculados a
designada qualquer das
para definir Partes”
presidente
em caso de
disputa)

Em que medida as propostas de reforma na UNCITRAL podem
contribuir para reforcar os mecanismos de arbitragem previstos no
ACFI? Com essa pergunta em mente, a seguir sio examinados em
que termos seriam aceitdveis ao Brasil as propostas de (a) cédigo de
conduta; (b) mecanismos de indica¢io de arbitros; (c) 6rgio de apela¢io; e
(d) corte multilateral de investimento. Essas propostas possuem diversas
sobreposi¢des entre si e sio analisadas de forma separada exclusivamente
tendo em conta a possibilidade de que o GT-III retina consenso para
aprovar apenas algumas, e ndo todas. Comentarios apliciveis a uma
das propostas de reforma podem ser apliciveis a outras. Logo apds, serd
discuta a possibilidade de estabelecimento de assessoria juridica para
apoiar paises na atuagdo em arbitragens de investimentos, proposta que
pode também contribuir para reforcar o interesse defensivo brasileiro.
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4.2.1. Codigo de conduta para julgadores: possivel reforco as disciplinas
sobre conflitos de interesse

A discussido sobre c6digo de conduta de julgadores em matéria
de investimentos é um dos temas nos quais fica evidenciada a dife-
renca entre, por um lado, mecanismos ISDS — em que a influéncia dos
investidores confere aos tribunais arbitrais natureza comercial e de
direito privado (SANDS, 2011) - e, por outro, esquemas de soluc¢io de
controvérsias no formato Estado-Estado, de clara natureza publica.
A avaliacio do que é considerado ético varia conforme a perspectiva.
Exemplo disso sdo as diferentes percep¢des a respeito de tema central
a discussdo do cdédigo de conduta, a saber o double hatting, isto é, a
possibilidade de que o arbitro atue como advogado ou perito em outro
caso envolvendo uma das partes ou tema similar, simultaneamente ou
com pouco intervalo de tempo de diferenca. Para especialista no tema,
enquanto “those from outside the system see it [double hatting] with
suspicion [...] insiders see it as the norm and simply how things are
done in ISDS” (GIORGETTI, 2021, p. 15).

Para o Brasil, o conceito de um cédigo de conduta pode contribuir
para o interesse defensivo de filtrar o perfil dos julgadores, no intuito
de preservar a natureza publica da arbitragem concebida pelo ACFI.
Nio condiz com a adequada aplicacio do ACFI que tribunais estejam
integrados por individuos que apresentem conflitos de interesse tipicos
dos mecanismos ISDS. Por essa razdo, cédigo de conduta aceitavel ao
Brasil deveria estabelecer elevado nivel de controle sobre esses conflitos.

Até 0o momento, apenas o ACFI com a India possui c6digo de con-
duta?®, cujo nivel de controle sobre conflitos de interesse é satisfatério.
O cédigo estabelece, por exemplo, disciplinas sobre double hatting:

10. Uma duvida justificavel quanto a independéncia, a imparcialidade
ou a auséncia de conflito de interesses de um arbitro sera considerada
existente por conta dos seguintes fatores, entre outros: [...]

249 ACFI Brasil-India, Anexo II.
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b) O &rbitro é ou foi representante legal/conselheiro da Parte que o
nomeou ou qualquer de suas entidades, nos ultimos trés (3) anos antes
do inicio da arbitragem;

L.]

d) O arbitro estd agindo concomitantemente com o advogado ou
escritério de advocacia de uma das Partes em outra disputa;

e) O escritério de advocacia do arbitro atualmente presta ou prestou
servi¢os a uma das Partes, ou a qualquer de suas entidades, das quais
derive beneficio financeiro para tal escritério de advocacia; [...]

O c6digo de conduta do ACFI com a India também permite a
destituicdo de candidato a arbitro motivado pelo chamado issue conflict,
quando o individuo manifestou publicamente posicdo a respeito de
tema relevante para o julgamento, de modo a lan¢ar divida sobre a sua
imparcialidade.

Interessa ao Brasil que o exercicio no GT-III pelo menos consolide
o nivel de controle sobre conflitos de interesse acordado no ACFI com
a India. Resultado nessa direcio ofereceria instrumento para possivel
incorpora¢io aos demais ACFIs.

Desde a perspectiva do interesse defensivo brasileiro, o cédigo
de conduta deve ser visto como instrumento para reforcar a natureza
publica da arbitragem sob o ACFI. O c6digo deixa de ser interessante ao
Brasil caso venha a permitir a introdugdo de elementos mais préximos
a arbitragem privada, como o double hatting. Ha risco de contaminar a
arbitragem sob o ACFI, de natureza publica, com elementos de natureza
comercial, os quais podem, em udltima anadlise, contribuir para inter-
pretacdes expansivas de dispositivos do modelo de acordo brasileiro.

E com base nesses parametros que cabera ao pais avaliar se o
texto finalmente elaborado como resultado das discussées do GT-III,
em 2023%° atende nosso interesse defensivo.

250 UNCITRAL. Draft code of conduct for arbitrators in international investment dispute resolution and commentary.
Documento A/CN.9/1148, 28/04/2023, artigo 4.
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4.2.2. Métodos de designagdo: ampliagdo do controle sobre o perfil dos
julgadores

A discussio sobre os métodos de designagdo de arbitros é diferente
caso se trate de mecanismo de soluc¢do de controvérsias de natureza
ad hoc ou permanente. Na hipétese de tribunal ad hoc, como previsto
atualmente nos ACFIs, o Brasil e o outro Estado signatario escolhem
um arbitro cada um quando determinada queixa de investidor avanca
para a etapa de solu¢io de controvérsias (entre os Estados). E nesse
momento que cada pais elege seus arbitros, fator que, em tese, nio
impediria que um Estado peca ao investidor que designe o arbitro (com
o consequente risco de trazer para arbitragem sob o ACFI individuo
com perfil mais ativista, com inclinagdo a favorecer o investidor). Esse
risco, é bem verdade, também se vé reforcado pelo limitado conjunto
de arbitros que tém atuado nos tribunais ISDS.

E dificil eliminar completamente tal risco, mas os seguintes méto-
dos para a designac¢io de arbitros (idealmente de aplicagdo cumulativa),
que estdo em consideragido no GT-III, podem contribuir para mitiga-lo:

(i) designacdo de drbitros previamente inscritos em lista estabelecida
pelos Estados: a existéncia de lista com nomes de potenciais julgadores
contribuiria para compor lista de possiveis arbitros com perfil mais
consentaneo com a natureza publica da arbitragem sob o ACFI. A escolha
dos nomes que integrariam a lista seria feita pelos signatarios do ACFI
antes da ocorréncia de qualquer disputa. Ademais, ao contrario da nome-
acdo de autoridade para definir a composic¢do de tribunal ad hoc, a lista
manteria sob o controle dos Estados essa defini¢do. Ao mesmo tempo,
por ser elaborada previamente a conformagdo de uma controvérsia, cada
Estado indicaria os nomes tendo presente tanto a possibilidade de estar
na posi¢do de demandado como na de demandante.

Em principio, a circunstancia de escolher nomes de possiveis
julgadores antes de que se disponha de detalhes sobre as dreas envolvidas
em uma controvérsia induziria os Estados a privilegiar individuos de
formacio mais generalista, sem prejuizo de que igualmente possuam
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especializa¢io em outras dreas. Essa espécie de perfil, como se vera
a seguir, pode ter a vantagem de romper a captura da arbitragem de
investimento por individuos com visdo tendente a considerar esse
mecanismo de solu¢do de controvérsias como um instrumento comercial,
o que diverge da abordagem adotada pelo Brasil. E nesse sentido que a
proposta de uma lista pré-estabelecida de arbitros pode convergir com o
interesse defensivo brasileiro de salvaguardar as peculiaridades do ACFI.

(ii) privilegiar drbitros com perfil “publicista” com relagdo a arbitragem
sob 0 ACFI: sob a perspectiva de diversos Estados, um dos propdsitos da
reforma dos mecanismos ISDS é o de ampliar o pool de arbitros existente
e, igualmente importante, consolidar na solu¢ido de controvérsias em
matéria de investimento visdo mais préxima da fung¢io publica (e nio
comercial) que esse processo atualmente desempenha.

A defini¢io do perfil dos arbitros é desdobramento de questdo mais
ampla que perpassa a reforma dos mecanismos ISDS: as arbitragens de
investimento possuem natureza publica ou privada? Por meio do ACFI, o
Brasil claramente escolheu a primeira op¢do. Em contraste com o Brasil,
amaior parte dos demais Estados ainda preserva elementos da natureza
comercial da arbitragem no formato ISDS, mesmo que tenham buscado
reformar regras de seus acordos de investimento.

O perfil dos arbitros dependerd em importante medida da
perspectiva adotada sobre a natureza da arbitragem de investimentos.
Enquanto se pode razoavelmente esperar que Estados demandados
escolham individuos inclinados a interpretacao mais rigorosa das normas
de acordos de investimento, investidores tenderdo a indicar arbitros
com maior propensio ao ativismo e a criatividade na interpretacio das
regras — exemplo deste perfil é a criatividade abusiva (e incorreta) da
decisdo em Eco Oro contra Colémbia (capitulo 1, se¢do 3.2.1, item (d)).

No entendimento de Philippe Sands, professor de direito
internacional publico na Universidade de Cambridge com frequentes
passagens por arbitragens de investimento (inclusive como voto vencido
no laudo de Eco Oro), sem desmerecer a ocasional complexidade factual
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dos litigios, do ponto de vista juridico as questdes envolvidas em
arbitragens de investimento nio suscitam maiores complexidades?'.
A maior parte dos casos diz respeito a definicdo da responsabilidade
dos Estados por atos que, conforme o investidor, violaram padrdes
de tratamento presentes em acordo de investimento — por exemplo, o
“tratamento justo e equitativo”, a expropriac¢io indireta ou a cldusula
de na¢io mais favorecida. Dado que, muitas vezes, esses padrdes estio
formulados com linguagem genérica, a habilidade requerida do arbitro
recai predominantemente sobre o dominio de regras fundamentais
do direito internacional publico, como a interpretagio de tratados, a
formagido do direito costumeiro e a responsabilidade internacional do
Estado.

Naio ha davida que os arbitros devem ter em conta a perspectiva
do investidor, em particular a legitima expectativa de seguranca juridica,
a qual pode vir a ser frustrada por medidas adotadas por governos.
Apesar disso, considerando que as controvérsias sdo todas iniciadas
por investidores contra atos praticados por, ou atribuidos aos, Estados,
é o comportamento do Estado que se encontra em julgamento nas
arbitragens - ou seja, sdo regras de direito publico (especialmente direito
internacional publico) as que se encontram essencialmente em discussio.

Se esse raciocinio é valido para os mecanismos ISDS, com mais
razdo para o caso do ACFI, no qual a natureza Estado-Estado da solug¢io
de controvérsias nio abre espaco para considerag¢des alheias ao direito
publico, seja interno ou internacional. Para a aplicacdo do ACFI, o
perfil publicista do arbitro, como descrito acima, é importante na
medida em que a defesa do Brasil em eventual arbitragem podera
vir a exigir argumentacio juridica a respeito das peculiaridades que
distinguem o ACFI. Por sua vez, tal argumentacao necessitara estar
amparada em regras fundamentais de direito internacional publico, seja

251 Cf. SANDS, Philippe. What I have learned-Ten years as an investor-State arbitrator, palestra na faculdade de direito
da Universidade Columbia, Nova York, outubro de 2018, a partir dos 22:36 minutos. Cf. bibliografia, item 1.3, para
dados de acesso na Internet.
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a interpretacio do tratado em si (em particular, para destacar que se
distingue dos compromissos inscritos em BITs), seja para demonstrar
que, da perspectiva do costume internacional, o Brasil também sempre
objetou ao contetdo dos acordos tradicionais de investimento.

Em boa medida, o perfil de arbitro estipulado pelo ACFI converge
com a formacio publicista. Conforme o ACFI com o Equador, os arbitros
deverio:

[...] ter a experiéncia ou especialidade necessaria em Direito Interna-
cional Publico, regras internacionais sobre investimento ou comércio
internacional, ou em soluc¢io de controvérsias que surjam em relagio a
acordos internacionais de investimentos.?*?

Em suma, se os ACFIs ndo preveem a elabora¢io de lista prévia de
potenciais julgadores, o acordo regula satisfatoriamente a questido do
perfil que esses julgadores devem possuir. Em que medida as discussées
no GT-III podem contribuir para refor¢ar o interesse defensivo de
salvaguardar o ACFI?

Ainda nio ha clareza sobre os termos em que o GT-III devera
debater os métodos de designa¢io de arbitros. Quando essa parte do
mandato for abordada, eventual proposta de estabelecimento de lista
de 4rbitros poderia ser de interesse, a depender dos termos em que for
elaborada. Em primeiro lugar, a proposta de lista poderia ter o mérito
de agregar mecanismo atualmente nio previsto no ACFI - idealmente,
o Brasil poderia formular listas bilaterais com cada Estado signatario
do ACFI. Contudo, uma lista prévia para arbitros seria interessante
apenas na medida em que n3o retire do Brasil a prerrogativa (atualmente
garantida pelo ACFI) de escolher o seu arbitro. A proposta perderia
interesse se tomar a forma, por exemplo, de lista elaborada por votacio
entre grupo de paises.

Por sua vez, possivelmente estard atrelada a elaboragio de uma
lista a questio do perfil dos arbitros que integrario essa lista. A fim de

252 ACFI Brasil-Equador, art. 25.8.
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preservar a natureza do ACFI, o perfil publicista dos arbitros conforme
estipulado no acordo brasileiro deveria ser, no minimo, preservado —
idealmente, reforcado.

As considerag¢des acima sdo vélidas para a designacdo de arbitros
de tribunais ad hoc. Em se tratando de eventual mecanismo permanente,
tanto de primeiro grau quanto de apelac¢io, a questio se apresenta em
outros termos.

Nesse caso, ndo se ha falar em lista, j4 que os julgadores cumprem
mandato por tempo determinado. O principal elemento que o Brasil
devera ter presente diz respeito ao perfil dos julgadores: uma vez que,
em tese, mecanismo permanente apreciaria tanto casos movidos por
investidores (ISDS) quanto litigios entre Estados (como previsto pelo
ACFI), é fundamental que os julgadores possuam perfil adequado para
respeitar as peculiaridades do acordo brasileiro. Fator importante
para o Brasil, no caso de escolha dos integrantes de eventual 6rgao
permanente, é que apenas Estados participem do processo de designacio
dosjulgadores. Alternativamente, o Brasil poderia solicitar a realizagio
de processo especifico de designac¢io de julgadores encarregados de julgar
controvérsias envolvendo apenas Estados, de cuja elei¢cio participariam
apenas Estados. Em ambas as hipéteses, o interesse defensivo se expressa
pela preocupag¢io em designar individuos (i) isentos, na maior medida
possivel, dos conflitos de interesse que afetam os mecanismos ISDS, e
(ii) com formacio profissional capaz de reconhecer as peculiaridades
juridicas do ACFIL.

E razoavel esperar, além disso, que a natureza permanente de
eventual 6rgio deverd contribuir para mitigar riscos que decorrem da
natureza ad hoc das arbitragens, como o interesse do arbitro em futuras
indicagdes, assim como o viés que pode decorrer do fato de um érbitro
ter sido escolhido por uma das partes na disputa.
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4.2.3. Instdncia de apelagdo: foco na corregio de decisées arbitrais

As propostas de reforma abordadas anteriormente tocam em ele-
mentos que representariam mudancas incrementais sobre a configuragio
atual do ACFI. Por sua vez, a criacio de instincia de apelagdo, examinada
na presente se¢io, assim como uma corte multilateral de investimentos,
objeto da préxima se¢do, implicariam mudangas significativas na opera-
¢do do acordo brasileiro. Em que termos essas duas propostas poderiam
reforcar o interesse defensivo de salvaguardar o ACFI?

Como assinalado no capitulo 3 (se¢io 3.1), a cria¢do de instincia
permanente de apelagio conta com amplo apoio entre os participantes
do GT-III. Para o Brasil, tal 6rgio representaria inovagdo com relagdo
ao disposto no ACFI: alguns dos acordos firmados pelo Brasil preveem
arbitragem por tribunal permanente de primeiro grau, mas estipulam
que as decisées sio inapelaveis. E nesse sentido que instancia de apelacio
implicaria mudanca significativa na operagido do ACFI.

Apesar disso, o risco de decisdes juridicamente incorretas existe —
novamente o exemplo do laudo no caso Eco Oro contra Colémbia pode
ser evocado. Em parte, esse risco é efeito colateral da forma como os
mecanismos ISDS foram concebidos: fiel a visdo comercialista que
inspirou esses mecanismos, a preocupac¢io dos criadores do ICSID
foi garantir que houvesse uma decisio ao final do processo (finality
of awards). A correcio das decisdes ndo figurou entre as prioridades
dos criadores dos mecanismos ISDS, razio pela qual deliberadamente
abriram mio de explorar instancia de recurso (HUBER & TEREPOSKY,
2017, p. 574).

E possivel argumentar que o risco de decisées incorretas pode ser
ainda maior em se tratando das disputas de natureza Estado-Estado
disciplinadas pelo ACFI, se for considerada a forte possibilidade de
tribunal de primeiro grau vir a ser integrado por julgadores com
experiéncia em arbitragens amparadas em BITs. Por essa razio, as
discussdes sobre a cria¢do de eventual instincia de apelacio podem
atender ao interesse defensivo brasileiro.
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A eventual convivéncia entre tribunais ad hoc de primeira instancia
com 6rgio permanente de apelacio ainda refletiria a estrutura do
sistema de solugido de controvérsias da OMC, com a qual o Brasil possui
familiaridade.

Contudo, a experiéncia da OMC é util como comparagio até certa
medida. E preciso ter presente que a funcio da apelagio na OMC, tal
como exercida atualmente, é distinta daquela que se pode esperar para
a aplica¢do do ACFI.

Eventual instincia permanente de apelagio seria de interesse
brasileiro apenas na medida em que seu mandato esteja circunscrito a
revisar incorregdes identificadas em decisdes de primeiro grau, entendidas
como erros na aplicagdo da norma juridica cabivel em determinado
caso (capitulo 1, se¢do 3.3). Seria contrério ao interesse brasileiro que o
6rgio de apelagio fosse também responsavel por perseguir consisténcia
entre decisOes arbitrais de primeiro grau, de maneira a criar “jurispru-
déncia” em matéria de acordos de investimento, desconsiderando as
diferencas que distinguem os textos e os contextos dos milhares de
acordos existentes. Dada a consideravel peculiaridade da natureza dos
compromissos formulados no ACFI, a busca por consisténcia entre
decisbes arbitrais poderia acarretar a aplica¢do (indevida), ao Brasil, de
entendimentos eventualmente validos para o contexto dos BITs, mas
nio ao acordo brasileiro.

Como salientado em passagens anteriores do presente trabalho,
as posi¢des dos membros do GT-III ainda oscilam entre aqueles que
favorecem instincia de apela¢io unicamente voltada a revisar decisées
incorretas e os que ambicionam confiar a apelagio a criagdo de preceden-
tes, harmonizando entendimentos entre decisdes arbitrais. Em recente
documento de trabalho sobre o assunto, o Secretariado da UNCITRAL
reconhece que o formato escolhido para a instancia de apelacio moldara
o objetivo do 6rgio:

[...] the form under which the appellate mechanism would be established
will have an impact on the ability of such mechanism to harmonize an

178



Contribuicao para a participacao do Brasil nas discussoes sobre
reforma dos mecanismos ISDS na UNCITRAL

increasingly fragmented international jurisprudence and law and to

contribute to consistency, integrity and certainty.”*?

H4 forte impulso, na comunidade académica que acompanha o
trabalho da UNCITRAL, para que eventual instancia de apelagio possua
competéncia para buscar consisténcia entre decisdes arbitrais. O debate
entre juristas esta fortemente enviesado em favor da discussio sobre
a consisténcia das decisées arbitrais, quando comparado com o debate
sobre recursos para contestar a incorrec¢do juridica das decisées arbitrais
(DE LUCA, 2020, p. 375).

A visdo dos juristas é importante no 4mbito do direito dos
investimentos devido ao poder que os mecanismos ISDS lhes conferem
para ditar as regras, em tltima anélise. Embora posi¢des manifestadas
por alguns Estados no &mbito da UNCITRAL revelem cautela quanto aos
riscos existentes em criar mecanismo de apela¢do com o propésito de
garantir consisténcia, a verdade é que, na medida em que os julgadores
continuarem a ser individuos moldados com a visdo prevalecente
atualmente, os argumentos formulados por académicos terdo influéncia
no processo decisério das arbitragens, o que inclui a influéncia sobre o
objetivo de eventual instincia de apelac¢io.

Boa parte dos argumentos que propugnam por maior consisténcia
no alegado “regime” de acordos de investimento desconsidera que o
universo de acordos de investimento é um apanhado de tratados sem
conexdo formal entre si. Em outros termos, desconsideram que néo existe
“regime” internacional de direito de investimentos porque os Estados
nio viram interesse em alcancar esse propésito. Ao contrario, cada
acordo deve ser interpretado conforme o respectivo texto e contexto.
Apesar dessa realidade, visdo que possui bastante respaldo na academia
é de que cabe aos julgadores de arbitragens de investimento dar unidade

253 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) - Appellate mechanism. Note by the
Secretariat. Minuta de documento para comentarios, 14/12/2021, paragrafo 68. Disponivel em: <https://uncitral.
un.org/sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/uncitral_wp_-_appeal_14_december_.pdf>. Acesso
em: 10 jan. 2022.
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onde nio houve vontade politica para fazé-lo. Prevalece no ambiente
académico o entendimento de que regras semelhantes existentes em
acordos de investimento conformariam rules of the game (ARATO &
BROWN & ORTINO, 2020, p. 347) subjacentes a esse “regime”, sob a
ficcdo de que uma estrutura normativa comum daria consisténcia ao que,
na realidade, é um conjunto composto atualmente por 2257 acordos,
sem conex3o formal entre si. O trecho a seguir é exemplificativo desse
tipo de visdo:

[...] the interpretation of BITs should take into account the general
principles of international law and interpret every BIT, and every
provision within those BITs, in conformity with general international
law and in light of the jurisprudence of investment treaty tribunals on
comparable clauses in other BITs (SCHILL, 2011, p. 357, grifo nosso).

De certa maneira, a ideia de que seria possivel perseguir consis-
téncia na interpretacio dos milhares de acordos de investimento parece
decorrer da experiéncia com o Orgao de Apelacio da OMC. Entretanto,
como visto no capitulo 1, as diferencas entre a estrutura normativa
da OMC e aquela em que operam os mecanismos ISDS é significativa.
O Orgio de Apelacio da OMC foi estabelecido originalmente para
garantir a correctness das interpretagdes dos acordos administrados pela
OMC - isso em contrapartida a regra introduzida pela Rodada Uruguai
de que as decisbes dos paineis nio poderiam ser vetadas, como até entio
ocorria sob o regime do GATT, que precedeu o estabelecimento da OMC.
Conforme Robert Hudec:

Having decided to accord this much power to panel rulings, governments
then felt the need to provide a stronger safeguard against the possibility
of erroneous rulings. The Appellate Body was created primarily to provide
this added assurance of legal correctness (HUDEC, 1999, p. 27).

E certo que, ao longo dos anos, o Orgio de Apelacio da OMC ga-
nhou autoconfianca e passou também a se preocupar com a consisténcia
das decisées adotadas pelos painéis. O entendimento atual do Orgio
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de Apelagio é de que apenas divergira de seus precedentes se existirem
cogent reasons para assim proceder. Esse entendimento foi assentado
nos seguintes termos em decisdo proferida pelo Orgido em 2008:

[...] the legal interpretation embodied in adopted panel and Appellate
Body reports becomes part and parcel of the acquis of the WTO dispute
settlement system. Ensuring “security and predictability” in the dispute
settlement system, as contemplated in Article 3.2 of the DSU, implies
that, absent cogent reasons, an adjudicatory body will resolve the same
legal question in the same way in a subsequent case.”*

A diferenca central é que os acordos aplicados pelos painéis e
pelo Orgio de Apelacio sio os mesmos para todos os participantes do
sistema de solucdo de controvérsias da OMC. A realidade dos acordos de
investimento é radicalmente distinta (com a possivel exce¢io dos acordos
plurilaterais, e.g. NAFTA e o Tratado da Carta de Energia). Sdo milhares de
acordos que abrangem as mais variadas abordagens para compromissos
sobre tratamento de investimentos, dentre eles a abordagem privilegiada
pelo Brasil por meio do ACFI. Buscar harmonizar interpretacdes entre
essa ampla gama de regras possivelmente desrespeitaria ndo apenas
a vontade dos Estados que negociaram os acordos, como também a
correta aplicagdo do direito internacional publico, que requer atenc¢io
a vontade dos Estados.

A manifestacio a seguir é praticamente excepcional entre acadé-
micos e acautela contra o risco existente na busca por consisténcia que

se poderia atribuir a uma instincia permanente:

If a multilateral body system were to be created, it would be necessary to
ensure that due regard was paid to the variability in treaty drafting. This
would be necessary to safeguard against the accidental and unintended
transplantation of issues and concepts arising under different treaty
models (HUBER & TEREPOSKY, 2017, p. 584, grifo nosso).

254 WTO, United States - Final Anti-Dumping Measures on Stainless Steel from Mexico, decisio do Orgéo de Apelacio,
documento WT/DS344/AB/R, adotado em 20/05/2008, pardgrafo 160, grifo nosso).
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Por essa razdo, ainda que a ideia de uma instancia permanente
de apelagdo possa vir a atender ao interesse defensivo brasileiro de
salvaguardar o ACFI, o 6rgio deve ter unicamente o mandato de
reformar decisGes incorretas de primeiro grau, e ndo o papel de formar
jurisprudéncia aplicavel a acordos de investimento indistintamente
sob a alegada necessidade de oferecer consisténcia entre decisées em
contenciosos nascidos de acordos de investimento.

Proposta de texto contida em recente non-paper do Secretariado da
UNCITRAL aponta para a direcio adequada ao sugerir aos participantes
do GT-III que eventual instincia de apela¢do seja competente para avaliar
a correcao de decisdes de tribunal de primeiro grau (e ao omitir a sugestdo
de que a apelac¢io deveria se ocupar da consisténcia de decisées arbitrais):

Draft provision 2
A disputing party may appeal a decision on the ground that:

(a) The first-tier tribunal made an error in the application or
interpretation of the law; [...]**®

A defini¢io sobre o propdsito da instincia de apelagdo - correcdo
e/ou consisténcia das decisdes arbitrais — é o tema central que o Brasil
deve ter presente na avaliacdo da conveniéncia dessa proposta para
atender ao interesse defensivo de salvaguardar o ACFIL.

Na situac¢do em que se encontra o debate a respeito de instancia
de apela¢do no GT-III, nio se vislumbra ainda apoio para explorar a
op¢ao de mecanismo ad hoc de apelagio. As intervencdes favoraveis ao
estabelecimento de instincia de apelagdo inclinam-se, como assinalado
antes, na dire¢do de 6rgio permanente. Entretanto, cabe levar em conta
que, dado o cardter temporario de seu mandato, eventual instincia ad
hoc de apelagio estard mais preocupada em assegurar a corre¢io da

decisdo de primeiro grau sendo revista do que em impor consisténcia no

255 UNCITRAL. Possible reform of investor-State dispute settlement (ISDS) — Appellate mechanism. Note by the
Secretariat, minuta de documento para comentarios, 14/12/2021, p. 5, disponivel em <https://uncitral.un.org/
sites/uncitral.un.org/files/media-documents/uncitral/en/uncitral_wp_-_appeal_14_december_.pdf>. Acesso em:
10 jan. 2022.
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universo de decisbes arbitrais. Desse modo, na hip6tese em que avance
o debate sobre mecanismo ad hoc de apelagéo, essa alternativa ndo seria
necessariamente contraria ao interesse defensivo de salvaguardar o
ACFI. Por sua vez, a natureza ad hoc de tal 6rgio traria a tona a discussio
relativa ao perfil dos julgadores que integrariam o tribunal, para cujo
tratamento seria importante ao Brasil ter presente as considerac¢bes
feitas anteriormente sobre o assunto.

H4 diversos outros aspectos envolvidos na criagdo de instancia
de apelagido. Como assinalado anteriormente, muitas propostas de
reforma na agenda do GT-III possuem sobreposi¢ces entre si. Assim,
outros elementos que deverio ser tratados durante a discussio sobre
esse assunto foram abordados anteriormente, como a eleicio e o perfil
dos julgadores, ou serdo abordados a seguir, como os pardmetros para
que o Brasil avalie a questdo do financiamento do érgéo.

4.2.4. Corte multilateral de investimento: a busca por equilibrio entre
institucionalidade e respeito a abordagem do ACFI

A proposta de criagdo de corte multilateral de investimento é aquela
que daria maior grau de institucionalidade a reforma dos mecanismos
ISDS.

Como destacado acima (capitulo 3, se¢do 3.2), embora a corte
possivelmente preserve a prerrogativa dos investidores de iniciar
arbitragens contra os Estados (salvo nos casos de disputas Estado-
-Estado), a institui¢do daria a solu¢do de controvérsias em matéria de
investimentos maior natureza publica, ao contrario do que ocorre no
momento, em que diferentes aspectos dos procedimentos possuem
natureza de direito privado. Exemplos de elementos dessa proposta
que alterariam a natureza dos procedimentos incluem a designagdo
dos integrantes da corte (que seriam eleitos pelos Estados), o exercicio
das fun¢des dos julgadores em mandatos pré-determinados (em
lugar da atuagio em carater ad hoc) e a possibilidade de controvérsias
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exclusivamente entre Estados. Nesses aspectos, a proposta convergiria
com preocupagdes brasileiras.

Do ponto de vista do interesse defensivo brasileiro, duas
questdes sdo centrais na discussdo da proposta de corte multilateral de
investimento: a competéncia que sera atribuida a instancia de segundo
grau e a possibilidade de adesdo apenas a instancia de primeiro grau.

Sobre o primeiro tema, aplicam-se a corte multilateral as mesmas
observagdes feitas acima a respeito da competéncia da instincia recursal
para corrigir decisées de primeiro grau e/ou buscar consisténcia entre
decisdes arbitrais. Seria contrario ao interesse defensivo brasileiro que
a segunda instancia na corte multilateral exerca a fun¢do de formador
de jurisprudéncia na drea de acordos de investimentos.

Entretanto, se essa for a tendéncia entre os participantes do
GT-III, pode ser conveniente avaliar a op¢do de aderir apenas a primeira
instancia, na hipdtese em que tal alternativa esteja disponivel.

Nos termos em que o debate atualmente se organiza, uma corte
multilateral de investimento seria integrada por duas instancias
permanentes, de primeiro grau e de apelagido. A proposta convergiria,
em parte, com o disposto no ACFI, que prevé a possibilidade de que
disputas envolvendo o Brasil sejam sujeitas a 6rgdo permanente de
primeiro grau. Por outro lado, inovaria com relagdo ao acordo brasileiro
por introduzir a possibilidade de apelagio perante 6rgao de composicio
permanente.

Até o momento, ndo houve discussdo sobre a possibilidade
de adesio apenas a primeira instincia do que pode vir a ser a corte
multilateral. Caso seja aberta essa op¢do, poderia ser de interesse do
Brasil considerar tal escolha, desde que a primeira instincia nio tenha
o mandato para observar a “jurisprudéncia” que eventualmente seja
determinada pela instancia de apela¢io - o que, cabe reconhecer, é uma
possibilidade dificil de ser descartada.

Possivel referéncia para mandato aceitével da instancia de primeiro

grau seria o disposto no artigo 3.2 do Entendimento de Solucgio de
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Controvérsias da OMC, que reconhece ser a fun¢io do sistema de solu¢io
de controvérsias a preservagio do equilibrio negociado pelos Estados nos
acordos (em lugar de criar obriga¢des nio concebidas nas negociagdes):

The dispute settlement system of the WTO is a central element in
providing security and predictability to the multilateral trading system.
The Members recognize that it serves to preserve the rights and
obligations of Members under the covered agreements, and to clarify
the existing provisions of those agreements in accordance with customary
rules of interpretation of public international law. Recommendations

and rulings of the DSB cannot add to or diminish the rights and

obligations provided in the covered agreements.?*®

O financiamento da corte multilateral é outro aspecto a ser
acompanhado pelo Brasil, ainda que n3o tenha a relevancia dos temas
tratados acima. E muito provavel que o Brasil nio seja usudrio frequente
da corte, entre outros motivos porque procedimentos Estado-Estado
de disputas tendem a ser menos invocados do que aqueles disparados
por investidores.

Além disso, é certo que determinados acordos de investimento
geram mais disputas do que outros. Por exemplo, dados do periodo
2011-2020 revelam que, dos 697 casos de conhecimento publico que
levaram ao estabelecimento de mecanismos ISDS, 106 ocorreram ao
amparo do Tratado da Carta de Energia, 28 ao amparo do NAFTA e 16,
do Acordo de Investimento da Organiza¢io da Conferéncia Islamica’.

Por essa razdo, seria importante definir mecanismo de financia-
mento que imponha maiores contribui¢des aos Estados que irdo se valer
com mais frequéncia dos servicos da corte multilateral. Sem prejuizo
disso, cabe assinalar que é meritéria a posi¢do formulada pela Unido
Europeia que levaria a desvincular a contribui¢do exigida dos investidores

256 Entendimento sobre Solu¢do de Controvérsias da OMC, art. 3.2, grifo nosso.

257 UNCTAD, Investor-state dispute settlement cases: facts and figures 2020, IIA Issue Notes, n. 4, Genebra, setembro
de 2021.
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da remunerac¢io dos julgadores. Essa proposta contribui para reforcar
a natureza publica do procedimento.

Finalmente, o eventual estabelecimento de corte multilateral
poderia justificar a previsdo de participa¢do de terceiras partes em
controvérsias, a fim de influenciar a decisdo que venha a ser adotada,
sobretudo em questdes que podem ter relevincia sistémica para a
interpretacio de determinados dispositivos.

A inspiracdo para tal proposta é a experiéncia da OMC, cujos
procedimentos de solugdo de controvérsias estio abertos a Estados

nio envolvidos em uma disputa (que possuam substantial interest®>®

no
assunto sob julgamento) para que apresentem suas expectativas sobre
a interpretacdo de determinada regra. Para o Brasil, a possibilidade de
intervir em disputas a serem decididas pela corte multilateral abriria
espago para resguardar as interpretagdes que sejam mais convenientes
para salvaguardar o ACFI - inclusive para firmar posi¢do sobre a nio
aplicacio de determinados entendimentos ao Brasil.

Em resumo, a proposta de corte multilateral de investimento é
aquela que possivelmente apresenta mais convergéncia com preocupa-
¢Oes brasileiras quanto a natureza publica da solugdo de controvérsias
em matéria de investimento. Os julgadores devem ser escolhidos pelos
Estados, o que deve reforcar o perfil publicista dos arbitros, e a natureza
permanente da institui¢io contribuiria para coibir conflitos de interesse
que hoje afetam a arbitragem de investimentos.

Entretanto, dada a probabilidade de que o Brasil ndo seja usudrio
frequente da corte, cabera avaliar se seria possivel participar apenas na
medida da demanda brasileira. Isso implica verificar se, caso julgado
conveniente pelo Brasil, seria possivel aderir apenas a instincia de
primeiro grau. Além disso, é importante que a forma de financiamento
seja condizente com o uso que se venha a fazer da corte. Por outro
lado, caso o Brasil veja favoravelmente também o reconhecimento da

258 Entendimento sobre Solucio de Controvérsias da OMC, art. 10.2.
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jurisdicdo da instincia de apelagdo (e ha motivos, em tese, para isso),
caberd ter presente a importincia de resguardar-se contra a possibilidade
de que se pretenda atribuir a corte multilateral a fun¢do de harmonizar
entendimentos, a despeito das diferencas entre os textos e contextos
dos acordos de investimento, o que pode vulnerar o ACFI.

4.2.5. Centro para assessoria em arbitragens de investimento: possivel re-
for¢o a capacitagéo do Itamaraty na drea de disputas sobre investimentos

Como assinalado acima (capitulo 3, se¢io 3.3.5), o Secretariado da
UNCITRAL circulou, a pedido do GT-III, minuta sobre a cria¢io de centro
de assessoria juridica, instituicdo que estaria voltada a apoiar paises
(i) na defesa em contenciosos de investimentos; e (ii) no intercAimbio
de informagbes sobre experiéncias em controvérsias e também em
procedimentos alternativos de disputas sobre investimentos.

Diante do fato de nunca ter ratificado acordo com previsio de
mecanismo ISDS, o Brasil necessita aprimorar a experiéncia com
contenciosos de investimento. A previsdo de arbitragem no ACFI,
contudo, expde o pais ao risco de arbitragem nessa matéria, mesmo
que contra um outro Estado, e ndo um investidor.

O processo de elaboragido e posterior negociagiao dos ACFIs iniciou
certa capacitagdo no governo brasileiro®®. Entretanto, sem desmerecer
o consideravel esforco feito no governo ao longo dos tltimos anos
(muitas vezes fruto do comprometimento pessoal dos servidores com
o tema), essa capacitacio foi especialmente ditada por necessidades do
momento (e.g., a necessidade de formular posi¢des para a negociagio
de determinado ACFI). Considerando que as negocia¢bes de ACFI ndo
sdo frequentes, e que o Brasil nio é demandado em contenciosos de
investimentos, o tema rapidamente deixa de ser prioritdrio em favor

de demandas mais urgentes.

259 Entrevista com o embaixador Norberto Moretti, 17/11/2021.
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Seria util institucionalizar a expertise existente em matéria de
aspectos juridicos trazidos a tona pelos acordos de investimento dentro
do Itamaraty. Para além da necessaria discussdo sobre politica para
acordos de investimento, como examinado ao longo do presente trabalho,
ajurisprudéncia arbitral nessa drea frequentemente apresenta surpresas
capazes de afetar ndo apenas paises signatarios de BITs, mas também
o Brasil - o exemplo da decisio do caso Eco Ora contra Colémbia é mais
uma vez ilustrativo. O acompanhamento consistente dessa matéria é
fundamental nio apenas para o caso de eventual litigio envolvendo o
Brasil, mas para refinar nossa politica para acordos de investimento —
sem falar na capacidade de responder a demandas de outros parceiros
que, nio raro, buscam estimular o Brasil a incorporar compromissos
que se aproximam daqueles contidos em BITs?®°.

Uma vez que cabe ao [tamaraty a defesa dos interesses do Brasil em
contenciosos no exterior, é importante reforcar a capacidade instalada
nessa matéria em carater permanente. Tal medida poderia se traduzir
na criacdo de unidade especifica para acompanhar os desenvolvimentos
em matéria de contenciosos de investimentos — além de participar
ativamente da comunidade de peritos governamentais e académicos
que tratam desse assunto.

A eventual instituicdo de centro de assessoria juridica como
resultado das discussées do GT-III poderia contribuir para reforcar esse
necessario passo rumo ao reforco da capacitagio do [tamaraty.

4.3. Conclusdes parciais

O presente capitulo examinou propostas selecionadas de reforma
atualmente em discussdo no GT-III da UNCITRAL a fim de discutir se
e em que medida podem amparar os interesses proativo e defensivo
do Brasil. Para esse propésito, teve em conta os riscos suscitados pelos

260 Entrevistas com os embaixadores Carlos Marcio Bicalho Cozendey (04/11/2021) e Luiz Cesar Gasser (21/10/2021).

188



Contribuicao para a participacao do Brasil nas discussoes sobre
reforma dos mecanismos ISDS na UNCITRAL

mecanismos ISDS (tratados no capitulo 1) e os interesses brasileiros,
conforme plasmados no ACFI (objeto do capitulo 2).

Uma vez que a discussdo concreta da maior parte das propostas
ainda n3o iniciou, o objetivo do capitulo foi de oferecer parametros para
apoiar a atuac¢io do Brasil nessas discussées.

N3o é claro ainda como evoluirio as tratativas na UNCITRAL, mas
o fato de o mandato do GT-III ser flexivel d4 ao Brasil o conforto de saber
que é possivel escolher se e quais propostas podem ser interessantes.
O Brasil também deveria tirar vantagem dessa flexibilidade para
influenciar, na maior medida possivel, os resultados que advirdo dos
trabalhos da UNCITRAL. Mais do que qualquer outro participante do
GT-III, o Brasil possui credenciais sé6lidas para defender a natureza
publica das arbitragens de investimento. O presente capitulo procurou
discutir como essa preocupacio se traduz concretamente nas propostas
em discussdo na UNCITRAL.

A Tabela 7 resume os pardmetros de atuagio oferecidos no presente
capitulo.

Tabela 7. Resumo dos pardmetros para avaliacio das propostas de reformas em
consideracdo no GT-III da UNCITRAL

Proposta de Vantagem(ns) Riscos
reforma

- Estimular o uso de
mecanismos adotados pelo ACFI

Divulgacao dos
na prevencio de disputas

mecanismos de
prevencio de
disputas

Nao foi identificado risco

- Fomentar colaboracdo com as

discussées sobre facilitacio de
investimentos na OMC

Interesse proativo

- Sinalizar que disputas

Promocio da . . N
. de investimentos nio . . . .
arbitragem . Nao foi identificado risco
necessariamente devem ter o
Estado-Estado

formato ISDS
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Interesse defensivo de salvaguardar o ACFI

Cédigo de

conduta

- Possibilidade de estabelecer
padrio rigoroso de controle de
conflitos de interesses de arbi-
tros (e.g,, banimento de double
hatting).

- Caso nio seja possivel alcan-
car nivel ambicioso de controle
(aquém do negociado no ACFI
com a India), adesdo do Brasil
é desencorajada, caso contrario
permitiria designacdo de arbi-
tros com conflitos de interesse
tipicos da arbitragem ISDS.

Métodos de
designacio dos
julgadores

- Possivel instrumento conso-
lidando lista de &rbitros esco-
lhidos pelos Estados (nio pelos
investidores);

- Lista permitiria aos Estados
definir perfil mais publicista dos
julgadores.

- Lista é apenas interessante na
medida em que o Brasil puder
eleger os arbitros (e definir o
perfil mais adequado a aplicagdo

do ACFI).

Instancia de
apelacio

a) Instdncia ad hoc:

- Possivelmente mais voltada a
corre¢io de decisbes de primeiro
grau;

b) Instancia permanente:

- Arbitros possivelmente seriam
escolhidos pelos Estados partes
do instrumento que estabelece a
instancia.

a) Instancia ad hoc:

- Risco de ser integrada por ar-
bitros com perfil ndo adequado
para aplicar o ACFI;

b) Instdncia permanente:

- Possivelmente teria o manda-
to para perseguir a consisténcia
entre decisdes arbitrais, além de
corrigir decisées de primeira ins-
tancia.

Corte multila-
teral de investi-
mentos

- Possivelmente integrada por jul-
gadores escolhidos apenas pelos
Estados (maior chance de julga-
dores com perfil adequado);

- Natureza permanente afasta di-
versos conflitos de interesse tipi-
cos de arbitragem ISDS;

- (pendente da evolugio dos deba-
tes) Possibilidade de aderir ape-
nas a primeira instancia (caso se
pretenda manter o previsto nos
ACFIs).

- (caso Brasil aceite instancia de
apelacdo): risco de transplante
indevido ao ACFI de interpre-
tacdes validas para BITs, sob o
propésito da “consisténcia” en-
tre decisées;

- Contribuicio financeira exigi-
da para participar da corte mul-
tilateral pode ser desproporcio-
nal ao uso que o Brasil deverd
fazer do mecanismo.

Assessoria
juridica

- Possivel foro para ampliar a
capacita¢io do Itamaraty na ma-
téria.

Ni3o foi identificado risco
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Conclusao

O presente trabalho procurou formular pardmetros para apoiar
a participa¢ido do Brasil nas discussées sobre reforma dos mecanismos
ISDS que tém lugar no ambito do GT-III da UNCITRAL.

As premissas do trabalho, articuladas ao longo da exposi¢ao, foram
as seguintes: (i) a despeito das diversas salvaguardas contempladas
no ACFI, o modelo de acordo de investimento concebido pelo Brasil,
a simples previsdo de arbitragem, mesmo que exclusivamente entre
Estados, expde o Brasil a tribunais ativistas que podem criar obriga¢des
nio contempladas por nossos negociadores; (ii) as discussées em curso
na UNCITRAL, a despeito de seu nome, nio se limitam a propor reformas
aos mecanismos ISDS, mas também permitem discutir reformas que
abrangem a arbitragem Estado-Estado e até mesmo mecanismos de
prevencio de disputas — duas das caracteristicas centrais do ACFI.

O Brasil estd em posi¢do bastante mais confortavel do que os
demais participantes do GT-III, dado que n&o possui nenhum BIT.
Enquanto os demais participantes veem na UNCITRAL uma plataforma
para conter danos que podem ser criados por mecanismos ISDS contidos
em suas carteiras de BITs, o Brasil ndo é parte de acordos que prevejam
tais mecanismos.

Apesar disso, um dos argumentos articulados no presente trabalho
foi de que as discussées em curso da UNCITRAL s3o de interesse do Brasil.
Esse interesse é moldado pelas peculiaridades do ACFI, e se desdobra em
duas vertentes: (i) o interesse proativo de divulgar as caracteristicas que
distinguem o modelo de acordo brasileiro dos acordos tradicionais de
investimentos (os chamados BITs); e (ii) o interesse defensivo de refor¢ar
as salvaguardas existentes no ACFI contra a importagio indevida, em
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arbitragens envolvendo o Brasil, de compromissos oriundos de acordos
tradicionais de investimento.

O trabalho examinou propostas em discussdo na UNCITRAL que
poderiam contribuir para reforcar ainda mais as salvaguardas contidas no
ACFI contra o risco de interpretacdes expansivas por parte de tribunais
arbitrais. De particular interesse ao Brasil, foram discutidas aquelas
propostas que dizem respeito aos arbitros (c6digo de conduta, métodos
de designacio e perfil dos arbitros), assim como ao ambiente institucional
em que se d4 a arbitragem de investimentos (o estabelecimento de
instancia de apela¢do e de uma corte multilateral de investimentos).
A andlise de cada uma dessas propostas procurou identificar maneiras
pelas quais cada uma avancaria o interesse do Brasil em preservar as
escolhas feitas no ACFI - o interesse defensivo.

Os subsidios e pardmetros oferecidos no presente trabalho foram
formulados com o objetivo de apoiar a atua¢io brasileira para que os
debates avancem na dire¢do desejada. Entretanto, nio ha garantias
de que as discussdes na UNCITRAL evoluirio nessa direcdo. Caso nio
procedam como desejado, o mandato do GT-III possui flexibilidade
suficiente para que o Brasil apenas incorpore aquelas propostas que
sejam consideradas convenientes, se alguma delas for assim considerada.

A participacio brasileira nos debates do GT-III nio tera sido em
vio, apesar disso. Os trabalhos da UNCITRAL também oferecem ao Brasil
plataforma de ampla visibilidade para divulgar sua perspectiva unica
sobre a maneira de disciplinar investimentos, na qual a prevencio de
disputas, a facilitagdo de investimentos e a possibilidade de arbitragem
exclusivamente entre Estados ocupam posi¢io central. O presente
trabalho apresentou igualmente propostas para ampliar a difusio sobre
as escolhas plasmadas no ACFI - o nosso interesse proativo.

Ha diferentes razdes para explicar a situa¢io particular do Brasil
no contexto das discussdes sobre a reforma dos acordos de investimento.
Entretanto, nio ha davidas de que uma das principais é a forma como
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Concluséo

o pais foi capaz de, ao longo de décadas, preservar a autonomia para
decidir sua posi¢do a respeito desses acordos.

O panorama presente dos acordos de investimentos é marcado por
elementos que salientam a posi¢do de vanguarda do Brasil nessa matéria,
atualmente refletida no ACFI. A experiéncia com décadas de BITs e com
a jurisprudéncia de tribunais arbitrais ISDS tem impelido as grandes
economias a repensar o desenho de seus acordos de investimento — em
uma dire¢do mais préxima daquilo que sempre pautou a atuagio do Brasil
e cada vez mais distante da abordagem tradicionalmente incorporada aos
BITs. Ao mesmo tempo, a op¢do regulatéria inovadora, eleita pelo Brasil
no ACFI, vé-se acolhida por cerca de dois tercos dos membros da OMC
no Acordo sobre Facilitacio de Investimentos para o Desenvolvimento.

Em um momento em que paises desenvolvidos e em desenvol-
vimento buscam formas de recuperar a autonomia deciséria nessa
matéria, cabe ao Brasil mostrar por que o rumo que vem tomando pelo
menos desde a década de 1960, como ilustrado neste trabalho, é o mais
adequado ponto de equilibrio entre o interesse publico e o interesse dos
investidores. As discussdes em curso no GT-III da UNCITRAL represen-
tam importante plataforma para perseguir esse objetivo.
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experiéncia de mais de trés décadas de arbitragens envol-

vendo investidores e Estados (ISDS) tem levado tanto paises

desenvolvidos quanto em desenvolvimento a repensar seus
acordos de investimento. Esses paises buscam restringir ou mesmo
eliminar a possibilidade de que tribunais arbitrais, provocados
por investidores, possam questionar perante arbitros privados a
implementacdo de politicas publicas em areas como saude, meio
ambiente e transicdo energética. Em refor¢o a essa tendéncia re-
gulatoéria, desde 2018, a UNCITRAL (United Nations Commission on
International Trade Law) passou a sediar negocia¢des, em ambito
multilateral, sobre reformas no funcionamento dos tribunais ISDS.
O Brasil distingue-se da imensa maioria dos demais paises por nunca
ter ratificado acordo internacional que reconheca a jurisdicdo de
tribunais ISDS. Ao contrario, como fruto do amadurecimento de
uma posicdao que se mantém coerente desde pelo menos os anos
1960, o Brasil tem promovido modelo préprio de acordo de inves-
timento, o ACFI (Acordo sobre Cooperacao e Facilitacdo de Inves-
timentos), que adota abordagem colaborativa, bastante distinta
daquela adotada em acordos tradicionais de investimentos — entre
outros motivos porque o ACFI reconhece apenas a jurisdicao de
arbitragem entre estados.
O presente trabalho discute por que o Brasil deve procurar ter
influéncia sobre as negociacdes na UNCITRAL. Longe do paradoxo
gue possa parecer, as tratativas na UNCITRAL oferecem oportu-
nidade para a promocao e salvaguarda de interesses proativos e
defensivos do Brasil na drea de acordos de investimentos, tal como
plasmados no ACFI.
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